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INLEIDING 
De n.v.en nemen in ons bedrijfsleven zulk een belangrijke 
plaats in, dat de beantwoording van de vraag, wie in zulke 
vennootschappen verantwoordelijkheid en aansprakelijkheid 
dragen of behooren te dragen, van groote beteekenis is, vooral 
wat de practijk betreft. 
Reeds onder de oude wetsbepalingen op de n.v. trok dit 
onderwerp de belangstelling en was niet zelden het voorwerp 
van onderzoek. Veel van het toen geschrevene is ook thans 
nog van belang. 
De nieuwe wetsbepalingen — vastgesteld bij de wet van 
2 Juli 1928 (S. 216) en 25 Juli 1929 (S. 363) — hebben echter 
groote en belangrijke wijzigingen gebracht. Vooral de aan-
sprakelijkheid van directie en commissarissen is sterk veran-
derd en strenger geregeld dan vroeger het geval was. 
Reeds in den titel van het gekozen onderwerp ligt een be-
perking opgesloten, in zooverre het dit onderwerp slechts 
behandelt volgens Nederlandsch recht. De verwijzing naar 
Buitenlandsch recht heeft dus slechts vergelijkenderwijze 
plaats. Een tweede beperking, welke wij ons moesten opleg-
gen, betreft het onderzoek naar het wezen der rechtspersoon-
lijkheid van de n.v.; slechts in het kort dus geven we ons 
standpunt inzake dit onderwerp weer. Voorts vestigen we 
nog de aandacht op het in het vierde hoofdstuk behandelde. 
Hierin wordt een onderwerp behandeld, waarover in de Ne-
derlandsche juridische literatuur tot heden weinig gesproken 
werd. (Alleen van Slooten behandelt in zijn proefschrift deze 
materie uitgebreid, zij het in anderen zin dan wij). De jaar-
rekening is echter zulk een belangrijk stuk voor een n.v., en 
hieruit kan zulk een groote aansprakelijkheid voor directie 
en commissarissen voortvloeien, dat daardoor de behandeling 
o.i. voldoende gewettigd is. 
I 
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Verschillende begrippen, waarmede in de volgende hoofd-
stukken wordt gewerkt, en termen, welke daarin worden ge-
bezigd — voor zoover deze begrippen en termen althans niet 
tot de stof van een afzonderlijk te behandelen onderwerp be-
hooren — zullen we in deze inleiding in het kort bespreken. 
Verder zullen we hierin eenige onderwerpen behandelen, die 
niet tot de stof van een bepaald hoofdstuk behooren, maar 
toch voor dit geschrift in zijn geheel van beteekenis zijn. 
§ I. Onderscheiding van naamlooze vennootschappen. 
Twee vragen doen zich hierbij voor; in de eerste plaats: 
maakt de Nederlandsche wet een onderscheiding? Ten tweede, 
zoo het antwoord op de eerste vraag bevestigend luidt: is deze 
onderscheiding voor ons onderwerp van beteekenis? Wanneer 
met de eerste vraag wordt bedoeld een zuiver doorgevoerd 
wettelijke onderscheiding tusschen twee soorten van n.v.en, 
namelijk de zoogenaamde „open" en „besloten" n.v., dan moet 
het antwoord ontkennend luiden; bedoelt men er mede, dat 
de wet eenig onderscheid tusschen genoemde n.v.en maakt, 
dan luidt het antwoord bevestigend. In andere wetgevingen 
zijn er voor de zoogenaamde „open" en „besloten" n.v.en ge-
heel afzonderlijke wetsbepalingen of wetten gemaakt. Dit is 
voor onze wet niet het geval. Integendeel in onze wetgeving 
geldt de wet voor alle n.v.en, alleen de zoogenaamde besloten 
n.v.en behoeven sommige wetsbepalingen niet na te leven of 
er zijn bijzondere bepalingen voor gemaakt (vgl. 42c, 46b en 
54c K.). Voor ons onderwerp is van groot belang — en hieruit 
volgt dus, dat het antwoord op de in de tweede plaats gestelde 
vraag bevestigend luidt — dat de besloten n.v. haar jaarreke-
ning niet behoeft te publiceeren, uit welker publicatie voor 
de directie en balanscommissarissen groote aansprakelijkheid 
kan ontstaan. 
Tot publicatie van de balans, winst- en verliesrekening en 
toelichting is de n.v. verpHcht, indien: „a. de akte van op-
richting der naamlooze vennootschap aandeelen aan toonder 
tot een gezamenlijk hooger bedrag dan vijftig duizend gulden 
toelaat, dan wel van de naamlooze vennootschappen hetzij aan 
aandeelen aan toonder en certificaten aan toonder van aan-
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deelen op naam, hetzij aan zoodanige certificaten alleen een 
gezamenlijk hooger bedrag dan vijftig duizend gulden in om-
loop is; b. de naamlooze vennootschap schuldbrieven aan toon-
der uitstaande heeft, dan wel certificaten aan toonder van 
door haar uitgegeven schuldbrieven op naam in omloop zijn; 
c. aandeelbewijzen of schuldbrieven der naamlooze vennoot-
schap, of certificaten daarvan, opgenomen zijn in de prijscou-
rant van eenige door Ons aan te wijzen, al dan niet op gezag 
van het plaatselijk bestuur gehouden, beurs; of d. het bedrijf 
der naamlooze vennootschap is of mede is het opnemen van 
gelden van derden, dan wel de naamlooze vennootschap het 
verzekeringbedrijf uitoefent" (42c K.). Die, welke hieronder 
niet vallen behoeven deze stukken niet te publiceeren, wor-
den dus in dit verband door de wet als een afzonderlijke groep 
beschouwd. Deze groep zullen we aanduiden als die van de 
„besloten" n.v. Echter wijzen we er uitdrukkelijk op, dat de 
gemaakte onderscheiding geenszins is op te vatten als die, in 
andere wetgevingen gemaakt, noch als de onderscheiding, 
welke in de practijk wordt gemaakt, ofschoon wat dit laatste 
aangaat de grenzen niet steeds scherp zijn aan te geven ^). 
Wanneer we in het volgende voor de door de Nederlandsche 
wet gemaakte onderscheiding de uitdrukkingen „open" en 
„besloten" n.v. gebruiken, beschouwe men deze uitdrukkin-
gen in verband met de hierboven gemaakte opmerkingen. 
Beschouwen wij de wetgevingen op naamlooze vennoot-
schappen in andere landen, dan blijkt dat daar de onder-
scheiding wel scherp wordt aangegeven, doordat er veelal 
afzonderlijke wetten zijn gemaakt, waarin de twee vormen 
onderscheidenlijk zijn geregeld. In Duitschland heeft men een 
afzonderlijke regeling voor de „Aktiengesellschaft" en voor de 
„Gesellschaft mit beschrankter Haftung" (G. m. b. H . ) ; in 
Frankrijk voor de „Société Anonyme" en de „Société a res-
ponsabilité limitée" (Wet van 7 Maart 1925); in Engeland 
worden onderscheiden de „public companies" en de „private 
companies""). De „public companies" worden in Engeland 
weer in verschillende soorten onderscheiden^): a Company 
limited by shares. Zooals de naam aangeeft, is de houder slechts 
verantwoordelijk voor de genomen aandeelen, evenals dat in 
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ons recht het geval is. b Company limited by guarantee. De 
aansprakelijkheid van de aandeelhouders is beperkt tot het in 
het „Memorandum" vastgesteld maximum bedrag, c Un-
limited company. Bij dezen vorm van vennootschap zijn de 
leden met hun geheele vermogen onbeperkt aansprakelijk 
voor de schulden der vennootschap; deze vorm komt tegen-
woordig zelden voor. Een verdere bijzonderheid in het Engel-
sche recht is, dat de aandeelhouders van circulatiebanken 
— ook al oefenen deze hun bedrijf uit in den vorm van een 
company limited by shares — onbeperkt aansprakelijk zijn 
voor de uitgegeven bankbiljetten (art. 360, ie 1., Comp. Act 
1929). Verder kan in het „Memorandum" bepaald worden, dat 
de directie van een c.l.b.s. onbeperkt aansprakelijk zal zijn (art. 
146, ie 1., Comp, Act 1929) *. 
§ 2. Het wezen van den rechtspersoon. 
Omtrent het wezen van den rechtspersoon bepalen we 
ons slechts tot enkele opmerkingen, ten einde ons standpunt 
ten aanzien dezer materie aan te duiden, meer in het bijzon-
der voor zoover dit mede van belang is voor het te behandelen 
onderwerp. 
Onder een rechtssubject'*) wordt verstaan een persoon of 
organisme, dat rechtsbevoegdheden en rechtsverplichtingen 
kan hebben. Het positieve recht maakt uit, welke personen 
of organismen rechtsbevoegdheden en rechtsverplichtingen 
kunnen hebben. 
In den tegenwoordigen tijd wordt in de meeste beschaafde 
landen een mensch (natuurlijk persoon) min of meer volledig 
als rechtssubject beschouwd. Maar niet alleen de natuurlijke 
persoon is rechtssubject. In het economische leven hebben zich 
instellingen gevormd, welker rechtsbevoegdheden en verplich-
tingen niet de bevoegdheden en verplichtingen hunner leden, 
maar van het organisme zijn"). Zulke lichamen worden echter 
niet alle als rechtspersoon beschouwd. Zooals hierboven ge-
zegd, dit wordt uitgemaakt door het positieve recht. Dit recht 
zegt niets omtrent het wezen van den rechtspersoon, doch 
erkent slechts, wat reeds in het economische leven is gevormd. 
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Zulk een erkend organisme heeft dus rechtens een afzonderlijk 
bestaan, afgescheiden van dat zijner leden. 
Ook de n.v. ^) is zulk een organisme. Zie § 3. 
Tusschen den natuurlijken persoon en den rechtspersoon 
zijn uiteraard verschillen. 
In verband met hetgeen in dit nummer wordt behandeld, 
staan we slechts stil bij één belangrijk verschilpunt. Een phy-
siek persoon is met een wil begiftigd, kan zich door het uiten 
van zijn wil verbinden. Een organisme echter, een niet physiek 
persoon dus, kan zelf zijn wil niet uiten. Daartoe heeft het 
natuurlijke personen noodig. Kan men dus bij een natuurlijk 
persoon onderscheiden: een zuiver internen wil en een geuiten 
wil, welke twee bij het tot stand komen van een overeenkomst 
— wil het zijn tot tevredenheid van de contractanten — eigen-
lijk moeten samenvallen, bij een rechtspersoon kan er slechts 
sprake zijn van den geuiten, rechtens verbindenden wil. Door 
wien wordt deze wil echter geuit of geacht geuit te worden? 
Dit heeft plaats door middel van de daartoe aangewezen orga-
nen van de naamlooze vennootschap, namelijk algemeene ver-
gadering van aandeelhouders, bestuur en college van commissa-
rissen. De door deze organen geuite wil wordt geacht de wil der 
n.v. te zijn. Niet altijd echter! Deze wil moet voor het organis-
me rechtens verbindend zijn, m.a.w. liggen binnen de perken, 
waarin de n.v. als rechtspersoon mag optreden. Dit moet meer 
moeilijkheden geven dan voor een natuurlijk persoon. Immers 
— nemen we als handelend persoon een bestuurslid — de hande-
lende persoon, een natuurlijk wezen, drukt den wil der n.v. 
uit. Maar deze wil kan gemakkelijk beïnfluenceerd worden 
door zijn eigen wil. En zoo kan een wilsuiting ontstaan, waar-
van het twijfelachtig is, of ze de uiting der n.v. is. Dit is van 
beteekenis voor de aansprakelijkheid van het orgaan*). Dit 
mag slechts uiten den wil der n.v.; gaat een directeur (orgaan) 
daarbuiten, dan geeft hij zijn persoonlijken wil te kennen, 
doch deze kan rechtens de n.v. niet binden. Slechts dan, 
wanneer het orgaan blijft binnen de bevoegdheid van de n.v., 
neergelegd in wet en statuten, kan het orgaan de n.v. verbin-
den. En dan nog bestaat de mogelijkheid, dat het orgaan door 
de n.v. ter verantwoording kan worden geroepen; maar dat 
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is dan het gevolg van de interne verhouding, waarin een be-
stuurder staat tot de n.v.; laatstgenoemde heeft door diens 
handeling haar bevoegdheid niet overschreden. 
De n.v. kan bij de uitoefening van haar bedrijf een onrecht-
matige daad plegen. Uiteraard moeten hier moeilijkheden ont-
staan. B.v. de n.v. maakt zich schuldig aan oneerlijke concur-
rentie en wordt bij civiele actie aangesproken de daaruit ont-
stane schade te vergoeden. Hoe staat het hier met de aansprake-
lijkheid van het orgaan? Dit kan van meening zijn zich geheel 
te hebben gehouden binnen het kader van zijn bevoegdheden 
ten opzichte van de n.v. Maar toch is er iets niet in orde. Bij het 
plegen van de onrechtmatige daad treedt in het bijzonder de 
handeling van den physieken persoon zelf op den voorgrond. 
Deze zal de maatregelen uitdenken, welke hij denkt te moeten 
nemen ten opzichte van de concurrenten der n.v. Hierbij 
behoort hij rekening te houden met de zorgvuldigheid, welke 
in het verkeer betaamt ten opzichte dier concurrenten. Zoo 
niet, dan is het geenszins denkbeeldig, dat het orgaan ook per-
soonlijk tegenover derden aansprakelijk kan gesteld worden. 
Zoo dikwijls twijfel ontstaat, of een orgaan nog blijft binnen 
de perken van de rechtsbevoegdheid van het organisme, kan 
de rechtens geldige wil van het organisme op den achtergrond 
treden en treedt de persoonlijke wil van het orgaan op den 
voorgrond. Dit behoeft nog geenszins uit te sluiten de mede-
aansprakelijkheid van het organisme. Sterker nog blijkt dit, 
wanneer het orgaan tegenover derden optreedt en daarbij de 
bevoegdheid van het organisme, neergelegd in wet en statuten, 
overtreedt. Het organisme kan alsnu rechtens niet verbonden 
zijn. De derde met wien het orgaan handelde heeft geen ver-
haal op de n.v. 
Is een en ander van het hierboven betoogde overeenkomstig 
het positieve recht der wetsbepalingen op de n.v.en, althans 
daarmede niet strijdig? 
Het is niet te verwachten, dat, in een zoo streng dogmatisch 
begrip als het wezen van den rechtspersoon en ten opzichte 
waarvan de meeningen zoo zeer verdeeld zijn, de wetgever 
een uitspraak zou doen*). Dit is het werk van de wetenschap, 
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welke dan misschien invloed kan uitoefenen op de juris-
prudentie. 
De wet, dat kan niet ontkend worden, verwekt hier en 
daar") den indruk, alsof de organen zijn te beschouwen als 
de vertegenwoordigers van de n.v. N u moeten o.i. wel wor-
den onderscheiden, zooals in het volgende hoofdstuk nader 
wordt uiteengezet, de begrippen: orgaan en vertegenwoor-
diger. 
De kwestie kan o.i. echter als volgt worden opgelost. Bij 
de artikelen, waarin sprake is van vertegenwoordiging, is er 
sprake van het contact van den bestuurder met derden. Ook 
bij deze vertegenwoordiging treedt een bestuurder op als or-
gaan. Dat hierbij wordt verwezen naar de bepalingen van 
lastgeving, welke veelal worden aangenomen eveneens toe-
passelijk te zijn op vertegenwoordiging, behoeft hiervan niets 
af te doen. Immers de uitdrukking „vertegenwoordigen in en 
buiten rechte" (art. 47 K.) is een geijkte term; het orgaan 
doet dit eigenlijk; deze term wordt gebruikt, zoo dikwijls een 
persoon niet optreedt voor zichzelf. 
De volgende artikelen hebben het over den onbevoegd op-
tredenden bestuurder. In geval van zulk een optreden, wordt 
het organisme, hetwelk alleen werkzaam kan zijn onder de 
voor zulk een eenheid geldende algemeene en bijzondere be-
palingen, niet verbonden. De wetgever heeft voor dit geval 
een eigen bepaling gegeven wat betreft de rechtsgevolgen voor 
hem, die onbevoegd optrad (vide art. 47b K.), Dat deze be-
paling bovendien verwijst naar de bepalingen over vertegen-
woordiging behoeft geenszins uit te sluiten, dat de bestuurder 
als orgaan voor de n.v. optreedt. Immers, hier valt hij in de 
eerste plaats als orgaan weg, want hij kon niet als zoodanig 
optreden, en in de tweede plaats, zelfs al ware dit niet zoo, 
dan is er niets tegen, dat voor een bepaald geval naar analogie 
rechtsregelen worden toegepast op een andere stof betrekking 
hebbend. 
Ten slotte wordt nog opgemerkt, dat positiefrechtelijk de 
bevoegdheid van een orgaan grooter is dan van een lasthebber. 
Dit blijkt b.v. hieruit: voor het orgaan van een n.v. acht o.m. 
de rechter niet toepasselijk art. 1217, 2e l. en art. 1720 B.W. 
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Wie als bestuursorganen moeten worden beschouwd is in 
het volgende aangegeven. 
Resumeerende wordt dus het volgende aangenomen: 
a In onze maatschappij zijn organismen aan te wijzen, welke 
— evenals een natuurlijk persoon — rechtsbevoegdheden 
en rechtsverplichtingen kunnen hebben. Ook de n.v. is 
zulk een organisme. 
b Slechts wanneer het positieve recht aan zulke organismen 
deze kwaliteit toekent, zijn ze als rechtspersoon werkzaam. 
De n.v. is als zoodanig door de wet erkend. 
c Zulke organismen nemen aan het rechtsverkeer deel door 
middel van hun organen. Bij een n.v. in hoofdzaak door 
haar bestuur. 
d Zoolang zulk een orgaan blijft binnen de grenzen, door de 
wet en de statuten van het organisme aangegeven, wordt 
dit rechtens daardoor verbonden. 
e Zoodra het orgaan niet blijft binnen de grenzen, sub d aan-
gegeven, zal het veelal den rechtspersoon niet verbinden en 
als gevolg daarvan persoonlijk aansprakelijk worden. 
§ 3. Rechtspersoonlijkheid van de n.v. 
Voor de aansprakelijkheid van bestuur en toezicht is het 
van groote beteekenis, of ze werkzaam zijn bij een al of niet 
rechtspersoonlijkheid bezittende organisatie. 
In de oude wetsbepalingen op de n.v. was niets bepaald om-
trent de rechtspersoonlijkheid van deze corporatie. Werd in 
het algemeen aangenomen, dat de n.v., wanneer zij daden van 
koophandel verrichtte, rechtspersoon was, de meeningen om-
trent dit punt waren verdeeld, zoodra het ging over een n.v., 
welker doel niet was het verrichten van daden van koophan-
del; de zoogenaamde burgerlijke aandeelenmaatschappij. In 
het algemeen echter werd ook in dit geval de rechtspersoon-
lijkheid aangenomen"). 
Thans bepaalt de wet uitdrukkelijk, dat de n.v. rechtsper-
soon is (art. 37 K.). De wetgever heeft zich hierin aangepast 
aan wat in de rechtswetenschap algemeen werd aangenomen; 
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en voor de practijk is het o.i. niet zonder beteekenis, wanneer 
ze zich, waar het een zoo veelvuldig voorkomend instituut 
als de n.v. betreft, op de positieve wetsbepaling kan be-
roepen") . 
Is er dus geen twijfel meer, of de n.v. rechtspersoon is; wel 
is er strijd ontbrand over de vraag, wannéér zij rechtspersoon 
w o r d t " ) . Het tijdstip van het ontstaan als rechtspersoon heeft 
voor dit onderwerp in zooverre beteekenis, dat het standpunt, 
waarop men zich stelt, invloed heeft op de aansprakelijkheid. 
Immers voor een organisme, hetwelk juridisch nog geen be-
staan heeft, kan niet gehandeld worden; doet een bestuurder 
dat toch, de gevolgen — en het risico van het al of niet goed-
keuren door de n.v. (art. 40 K.) — kunnen voor zijn rekening 
komen. Van der Heijden verdedigt de meening, dat — wat 
de interne werking betreft — de n.v. deze eigenschap ver-
krijgt, zoodra de akte van oprichting notarieel is verleden; 
vanaf dat tijdstip bezit zij rechtspersoonlijkheid"). Anderen 
zijn het daarmede niet eens en meenen, dat ook de ministeri-
eele verklaring van „geen bezwaar", noodig is ter verkrijging 
van de rechtspersoonlijkheid^'^). 
Tot slot wijzen we nog op een voor ons onderwerp belang-
rijk verschil tusschen een natuurlijk persoon en den rechts-
persoon. Een natuurlijk persoon is met zijn geheele ver-
mogen, of zooals de wet zegt met al zijn roerende en onroe-
rende goederen, zoowel tegenwoordige als toekomstige aan-
sprakelijk voor zijn persoonlijke verbintenissen (art. 1177 
B.W.). Dit geldt ook voor een rechtspersoon, maar toch is er 
verschil. Om bij de n.v. te blijven, deze is alleen aansprakelijk 
voor die verbintenissen uit overeenkomsten, welke op naam 
van de n.v. in overeenstemming met wet en statuten geslo-
ten zijn^°). Het orgaan, voor de n.v. optredende, moet zich 
hiervan steeds nauwkeurig rekenschap geven. Vooral op grond 
van nader te onderzoeken aansprakelijkheid is dit verschil van 
zeer groote beteekenis. 
§ 4. Algemeene opmerkingen over de directie. 
I. Algemeen. De naamlooze vennootschap, een organisme 
in het economische leven ontstaan en door de wet als rechts-
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persoon erkend, heeft in tegenstelling met een natuurlijk per-
soon, die veelal zelfstandig kan handelen, noodwendig natuur-
lijke personen, zoo men wil organen, noodig, om als subject 
van rechtsbetrekkingen te kunnen optreden. Het belangrijk-
ste orgaan, dat als zoodanig optreedt, is het bestuur (de direc-
tie) van de n.v. 
Ook de Duitsche wet zegt, dat er een bestuur moet zijn") 
en evenzoo de Code de Commerce"). Nog scherper zegt Pic: 
„que la société n'est définitivement constituée qu'après la 
nomination des administrateurs""). 
In Engeland moet, volgens art. 139 Comp. Act 1929, een 
public company minstens twee directors hebben; deze bepaling 
is niet van toepassing op de private company. 
Dus wij mogen besluiten, èn omdat het in de meeste ge-
vallen noodzakelijk is, èn omdat de wetgever het zoo heeft 
beslist, dat er in de naamlooze vennootschap moet zijn een 
directie ^"). 
Wie behooren tot het bestuur van een naamlooze vennoot-
schap (en kunnen dus als gevolg daarvan aansprakelijkheid 
loopen) ? Zij, die, in overeenstemming met wet en statuten, 
als zoodanig zijn benoemd. Anderen kunnen echter ook be-
stuurs-aansprakelijkheid loopen. Dit principe is terecht in onze 
wetgeving neergelegd. Allen, die, zonder deel uit te maken van 
het bestuur der naamlooze vennootschap, krachtens een be-
paling der akte van oprichting of besluit der algem^eene ver-
gadering, voor zekeren tijd of onder zekere omstandigheden, 
daden voor het bestuur verrichten, worden, wat hun rechten 
en verplichtingen jegens de naamlooze vennootschap en der-
den betreft, als bestuurders aangemerkt (art. 52a K.) ''\ Hieruit 
volgt dus: wanneer de wet een bepaalde bestuurshandeling 
aan anderen dan aan het bestuur opdraagt, zullen deze per-
sonen niet als bestuurders beschouwd worden; men denke 
aan het geval van vertegenwoordiging van de n.v. door com-
missarissen bij het in pand geven van aandeelen der n.v. door 
directeuren (art. 48d K.) of de vertegenwoordiging der n.v. 
door commissarissen, wanneer een bestuurder een tegenstrijdig 
belang met de naamlooze vennootschap heeft (art. 51 K.) . Zij, 
die echter krachtens art. 52a K. bestuursdaden verrichten, 
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dragen dezelfde verantwoordelijkheid, waaruit aansprakelijk-
heid kan voortvloeien, als het bestuur der n.v. 
In art. j2b K. bepaalt de wet nog, dat het goedkeuren van 
of het machtigen tot bepaalde bestuurshandelingen niet als 
bestuursdaden gelden ^^). 
2. Onderscheiding van directeuren. In het college van di-
recteuren kan de eene directeur een machtiger positie hebben 
dan een andere. Wanneer dit het geval is, kan dus een onder-
scheiding bij de directeuren gemaakt worden, welke weer 
invloed kan uitoefenen op de aansprakelijkheid van ieder 
hunner ^^). 
Zulk een onderscheiding van directeuren heeft onze wet, 
zij het niet uitdrukkelijk uitgesproken, nochtans, zooals na-
der zal blijken, mogelijk geacht. 
In het Engelsche recht is de onderscheiding echter veel meer 
principieel. Daar is de managing director wel te onderscheiden 
van de directors. Dit is een gevolg van de eigenaardige wijze, 
waarop het Engelsche vennootschapsrecht geregeld is. Daarin is 
een raad van commissarissen eigenlijk een onbekende zaak. In 
het Engelsche recht kunnen wij de volgende figuren onderschei-
den. In de eerste plaats de managing director of managing 
directors. In de tweede plaats de board of directors. Dit col-
lege is eigenlijk een combinatie van de commissarissen en de 
bestuurders; beide colleges beschouwd uit het oogpunt van het 
Nederlandsche en het Duitsche recht. De geheele board wijst 
nu — wanneer de statuten van de n.v. dit veroorloven^*) — 
bestuurders aan, welke worden aangeduid met den naam van 
managing directors; de overblijvende leden van de board zijn 
de directors. Laatstgenoemde functionarissen hebben eenige 
gelijkenis met onze commissarissen. Zij behouden echter hun 
origineele bestuurs- en vertegen woordigingsbevoegdheden; 
een en ander hebben zij alleen aan anderen gedelegeerd^^). 
Evenzoo kunnen in het Fransche recht directeuren onder-
scheiden worden. Het Conseil d'Administration kan zich 
iemand assumeeren, om als directeur op te treden^''). Deze in-
stelling doet denken aan het Engelsche recht. De Fransche 
doctrine is niet eenstemmig in de uitlegging van dit artikeP'). 
I I 
Rousseau zegt, dat in de practijk de leden van het Conseil 
d'Administration een „administrateur directeur" kiezen, deze 
wordt genoemd „administrateur délégué". Wordt een buiten-
staander benoemd dan wordt deze directeur genoemd^*). Hoe 
een en ander ook zij, de Fransche wet heeft een onderscheiding 
gemaakt, welke niet zonder invloed is op de aansprakelijkheid. 
3. Benoeming van de directie. Wil er sprake kunnen zijn 
van aansprakelijkheid als zoodanig, dan moet de directeur 
rechtsgeldig benoemd zijn. Volgens de Nederlandsche wet 
geschiedt de benoeming van de bestuurders voor de eerste 
maal bij de akte van oprichting, feitelijk dus door de op-
richters. De latere benoemingen hebben plaats door de alge-
meene vergadering van aandeelhouders (art. 48 K.). Wat het 
benoemingsrecht der algemeene vergadering betreft, de schrij-
vers zijn het er allen over eens, dat daaraan op geen enkele 
wijze — behoudens het bepaalde in art. 48 a K. — afbreuk 
gedaan kan worden. Alleen dus door een oligarchische clau-
sule ^^) in de statuten op te nemen, kan bewerkt worden, dat 
de benoeming door de algemeene vergadering zal plaats hebben 
uit een voordracht, welke ten minste de namen van twee per-
sonen voor elke te vervullen plaats bevat (art. 48a K. ie 1.). 
Wordt door deze bepaling inbreuk gemaakt op de rechten 
van de algemeene vergadering van aandeelhouders, het tweede 
lid van art. 48a K. corrigeert dit weer door te bepalen, dat aan 
deze clausule steeds het bindend karakter kan worden ont-
nomen, wanneer de algemeene vergadering daartoe een besluit 
neemt. Voor dit besluit is noodig, dat het genomen wordt met 
twee derden der uitgebrachte stemmen, vertegenwoordigende 
meer dan de helft van het geplaatste kapitaal""). 
Alvorens een en ander mede te deelen over het Buitenland-
sche recht, moet hier eerst een vergelijking worden getrokken 
tusschen sommige organen (bestuur en toezicht) van de n.v. 
in het Nederlandsche recht en in dat van eenige andere landen. 
De regeling in het Duitsche vennootschapsrecht komt het 
meest met die in het Nederlandsche overeen. Het recht van 
deze beide landen moet echter wel worden onderscheiden van 
dat van Frankrijk en Engeland. 
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In Frankrijk is het conseil d'administration, een zoogenaamd 
college van beheer. Dit orgaan kan men zich het best voor-
stellen als bestaande uit een college van personen, die volgens 
ons recht bestuurders en commissarissen zijn. Uit dit college 
worden dan een of meerdere personen gekozen, die eenzelfde 
functie vervullen als bij ons het bestuur van een n.v. Daaren-
boven kent de Fransche wet nog de zoogenaamde balanscom-
missarissen volgens ons recht. Zooals uit de in het vorig num-
mer gegeven bespreking bij het Engelsche recht bleek, heeft 
dit wel eenige gelijkenis met het Fransche. 
Ook het Engelsche recht kent geen afzonderlijk college, 
dat wordt aangewezen om toezicht uit te oefenen; wel moet 
er, sedert de wet van 1900, in elke n.v. een controleur (auditor) 
worden benoemd (vgl. art. 132 en 133 Comp. Act 1929). 
Volgens het Duitsche recht moeten de statuten bij de A.G. 
aangeven, wie bevoegd is om de directie te benoemen; dit be-
hoeft zelfs, volgens MüUer-Erzbach, niet eens een orgaan van 
de n.v. te z i jn") . Wel kan de directie te allen tijde ontslagen 
worden (§ 231, 3e 1. H.G.B.). MüUer-Erzbach neemt aan, 
dat de redenen, welke tot het ontslag aanleiding gaven, 
niet vermeld behoeven te worden. Bij de G.m.b.H. heeft de 
benoeming plaats door de statuten (Gesellschaftsvertrag) of 
door een besluit van de aandeelhouders. Ook bij deze soort van 
vennootschappen kan de directie te allen tijde ontslagen wor-
den, zij het ook, dat de statuten hierop een uitzondering kun-
nen maken, doordat zij de gronden kunnen aangeven, waarop 
de directie ontslagen mag worden'^). 
Volgens het Fransche recht kunnen de „administrateurs" 
bij de société anonyme voor de eerste maal worden benoemd 
bij de statuten of door de algemeene vergadering van aandeel-
houders; vervolgens door de laatste'' '). In geen geval mogen 
zij voor langer dan zes jaren worden benoemd; wel zijn zij, 
wanneer de tijd, voor welken zij benoemd zijn, ten einde is, 
herkiesbaar (art. 25, 2e 1., Wet 1867). Zij kunnen steeds door 
de algemeene vergadering worden ontslagen"). 
In Engeland worden de directeuren gewoonlijk voor een 
jaar gekozen. Ook is een verkiezing voor meerdere jaren of 
voor het leven toegelaten, wanneer de statuten dit bepalen. 
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Bij de private companies kan worden volstaan met de benoe-
ming van één persoon tot director, bij de public companies 
moeten er minstens twee personen als zoodanig benoemd wor-
den (zie nr. i dezer §) . 
4.. Wie zijn benoembaar tot directeur} Ieder natuurlijk 
persoon kan, uitgezonderd o.i. hij, die onder curateele staat, 
tot bestuurder benoemd worden. Onze wet zegt omtrent de 
benoembaarheid niets. 
Kunnen ook andere, dan natuurlijke personen tot directeur 
(of commissaris) benoemd worden? Hierop moet het ant-
woord voor ons recht bevestigend luiden. Als argumentatie 
kan dienen de geschiedenis van de totstandkoming der wet. 
Het wetsontwerp van 1910 bepaalde in art. 48a, dat slechts 
natuurlijke personen tot bestuurders benoembaar waren; het-
zelfde werd in art. 5id, door verwijzing naar art. 48 a, bepaald 
voor de commissarissen. Blijkens de M.v.T. was het doel van 
dit artikel voornamelijk om de vennootschap onder firma, 
voor het bekleeden van genoemde functies, uit te sluiten ^°). 
Tegen deze bepalingen werd in het verslag bezwaar gemaakt; 
men meende, dat althans de benoeming van een naamlooze 
vennootschap als directeur of commissaris mogelijk moest ge-
steld worden ^''). Van der Heijden neemt aan, dat alle vennoot-
schappen, welke rechtspersoon zijn, als zoodanig benoemd 
kunnen worden^'). Indien men hier a contrario zou mogen 
redeneeren, zou bij de opvatting van v. d. Heijden de ven-
nootschap onder firma niet tot directrice van een n.v. be-
noemd kunnen worden, zoolang niet met Scholten als on-
betwist wordt aangenomen, dat de vennootschap onder firma 
als rechtspersoon moet worden beschouwd"*). 
De wetgevingen spreken zich slechts zelden er over uit, of 
de directeuren al of niet physische personen moeten zijn. 
In üet Duitsche recht wordt aangenomen, dat alleen een 
physisch persoon directeur kan zijn""). 
In het Fransche recht heerscht twijfel, ofschoon Pic (nr. 
II16) ook de benoeming van niet-physische personen toelaat-
baar acht. 
Het Engelsche recht laat toe, dat corporaties directeuren 
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van een naamlooze vennootschap zijn. In art. 144 Comp. Act 
1929, voorschrijvende een register van directeuren, wordt ge-
zegd: „in the case of a corporation, its corporate name and 
registered or principal office". 
Bijzondere voorwaarden voor de benoembaarheid tot be-
stuurder geeft onze wet evenmin; wel kunnen deze door de 
statuten gesteld worden. Zoo ontbreekt in onze wet, evenals 
in de Duitsche, een bepaling, welke eischt, dat de bestuurders 
aandeelhouder moeten zijn; zulk een eisch is in de Fransche 
wet wel gesteld. 
In Engeland wordt veelal geëischt, dat ieder, die als direc-
teur van een n.v. wordt gekozen, de zoogenaamde „qualifi-
cations shares" verwerft. Zoo hij deze niet verwerft binnen 
twee maanden — of zooveel eerder als door de statuten vast-
gesteld — na zijn benoeming, verliest hij zijn ambt (art. 141 
Comp. A c t ) ; evenzoo wanneer hij na dien tijd ophoudt be-
zitter der aandeelen te zijn. In de statuten staat het vrij om te 
bepalen of de directeur al of niet eigenaar van zulke aandeelen 
moet zijn (art. 140 Comp. Act) . In de practijk ontbreekt 
zulk een statutaire bepaling echter zelden*"); in de model-
statuten bij de Comp. Act 1929 is in art. 66 dan ook 
bepaald, dat de director bezitter moet zijn van minstens één 
aandeel. Als ratio van zulk een bepaling wordt in de Engelsche 
literatuur*^) aangegeven: de wenschelijkheid om den director 
een persoonlijk belang in de vennootschap te doen hebben*^). 
In ons recht zijn dus ook de zoogenaamde incomptabilitei-
ten voor den bestuurder onbekend*"), dit in tegenstelling met 
het Fransche recht**), waar o.a. personen in militairen dienst, 
notarissen en praktizeerende rechtsgeleerden *°) geen bestuur-
der mogen zijn. 
In Engeland mag in het algemeen iemand, die failliet is 
verklaard, zoolang hij althans niet door den rechter van de 
persoonlijke gevolgen van het faillissement bevrijd is, m.a.w. 
zoolang hij een „undischarged bankrupt" is, niet de functie 
van directeur bekleeden. De directeur, die het verbod over-
treedt wordt met straf bedreigd*"). 
De aanstelling van een bestuurder mag niet in strijd zijn 
met de wet of de statuten. Wanneer dit het geval is, zal de 
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benoeming ongeldig zijn. Echter zij er de aandacht op geves-
tigd, dat de verhouding tusschen den directeur en de naam-
looze vennootschap primair wordt beheerscht door de tus-
schen hen gesloten overeenkomst, niet door de statuten*^). 
Zooals hierboven al gezegd, de bestuurder kan te allen tijde 
door de vergadering van aandeelhouders worden ontslagen; 
evenzoo is dat het geval met de schorsing (vide art. 48b K.). 
Dit is een, aan de algemeene vergadering van aandeelhouders, 
toekomende absolute bevoegdheid; deze zal zij in rechtmatig-
heid moeten uitoefenen; doet zij dit niet, dan zal de naam-
looze vennootschap de gevolgen van die, door haar orgaan be-
gane daad, hebben te dragen**). Ook de commissarissen zijn 
bevoegd — tenzij bij de statuten anders bepaald wordt — 
een of meer bestuurders te allen tijde te schorsen. De alge-
meene vergadering van aandeelhouders kan deze schorsing 
echter steeds opheffen (art. j i a K.), zoodat ook in deze zaak 
aan de algemeene vergadering de hoogste macht blijft. 
§ 5. AlgeTneene op-nverkingen over de commissarissen. 
I. Algerneen. Wat moet onder een commissaris worden 
verstaan? Onder de oude wetsbepalingen op de naamlooze 
vennootschap werd onder het college van commissarissen ver-
staan: een college, belast met het toezicht op de bestuurders. 
Dat deze meening nog veelvuldig voorkomt, blijkt reeds uit 
den titel van § 5 boek I van ons W.v.K. luidende: Van 
het bestuur der n.v. en van het toezicht op het bestuur. En 
ook wij zijn geneigd om het uitoefenen van toezicht als de 
belangrijkste taak van commissarissen te beschouwen. Daarbij 
verliezen we niet uit het oog, dat hun in de practijk niet zel-
den allerhande andere werkzaamheden worden opgedragen, 
welke dikwijls zeer veel gelijkenis hebben met deelneming aan 
het bestuur van de n.v.; maar gaat men in zulk een geval de 
hun opgedragen taak aan een nadere beschouwing onderwer-
pen, dan zal dikwijls worden bevonden, dat ook deze voor een 
niet gering gedeelte uit toezicht houden bestaat, of daarvan 
althans een logisch gevolg is. 
Volgens onze wet is het hebben van conunissarissen facul-
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tatief, zoowel wat de instelling zelve, als het aantal betreft. 
De statuten van een n.v. moeten echter bepalen, of bij haar 
de instelling van het commissariaat zal bestaan; tevens moet 
daarin de taak van de commissarissen worden omschreven 
(art. 50K.) . Vanwege het Departement wordt de verklaring 
van „geen bezwaar" niet gegeven, wanneer het instellen van 
het instituut van commissarissen aan een of ander orgaan wordt 
overgelaten, zelfs al wordt de taak van de commissarissen in 
de statuten wel omschreven*'). 
In het Duitsche recht geldt, dat bij de A.G. steeds een col-
lege van commissarissen van ten minste drie personen moet 
aanwezig zijn (§ 243 H.G.B, ie 1.). Voor de G.m.b.H. echter 
is, evenals bij ons, bepaald, dat de statuten kunnen bepalen, 
of er al of niet een college van commissarissen zal zijn °°). Hier 
heeft de raad van comissarissen veelal een uitgesproken ka-
rakter als college, hetwelk toezicht h o u d t " ) . 
In het Fransche recht heeft bij de société anonyme, zeer 
eigenaardig, het college van commissarissen geen uitgesproken 
karakter. Dit is wel het geval bij de commanditaire vennoot-
schap op aandeelen"), waar wordt gesproken van een „con-
seil de surveillance". Dit laatste is ook het geval bij de société 
a responsabilité limitée, waar de omschrijving van het college 
van commissarissen bijna gelijkluidend is als voor de comman-
ditaire vennootschap op aandeelen^"). Een gelijksoortig col-
lege, als bij de twee voorgaande vennootschapsvormen bestaat, 
wordt bij de société anonyme niet aangetroffen. Pic heeft de 
opmerking gemaakt, dat dit onlogisch i s " ) . Art. 32 van de 
wet van 1867 zegt slechts, dat de jaarlijksche algemeene ver-
gadering één of meer „commissarissen" kiest, die geen aandeel-
houder behoeven te zijn en die in de volgende algemeene ver-
gadering rapport moeten uitbrengen omtrent den toestand van 
de vennootschap, de balans en de rekeningen, overgelegd door 
de bestuurders. 
Ook door den president van de rechtbank voor handels-
zaken in het rayon, waar de naamlooze vennootschap is ge-
vestigd, kan onder bepaalde omstandigheden de benoeming 
plaats hebben. 
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2. Onderscheiding van commissarissen. De wet onderscheidt 
eenige soorten van commissarissen. Daardoor kan de mate der 
aansprakelijkheid van den functionaris verschillend zijn. In 
de eerste plaats kunnen worden onderscheiden zij, die èn de 
functie bekleeden èn den titel voeren van commissaris in een 
naamlooze vennootschap en zij, die, ofschoon niet als zoodanig 
aangesteld, toch het werk verrichten van een commissaris; 
dat zijn dus zij, bedoeld in art. 50b K. Maar er wordt door de 
wet nog een andere onderscheiding gemaakt. Volgens art. yoc 
K. 2e 1. kunnen er ook commissarissen benoemd worden door 
anderen dan door de algemeene vergadering. De bedoeling is, 
dat derden, wanneer de statuten deze mogelijkheid toelaten, 
in den raad van commissarissen kunnen worden opgenomen. 
De regeering'^°) noemde in de M.v.T.: obligatie-houders, ver-
zekerden en aangewezenen door publiek-rechtelijke lichamen, 
welke subsidies aan de n.v. verleenen^"). 
Verder spreekt de wet nog in art. 5 2 K. over commissarissen, 
die met het opmaken van en het toezicht op de balans, winst-
en verliesrekening en de toelichting daarop zijn belast. Deze 
worden in de literatuur wel balanscommissarissen genoemd. 
Hierin kan echter o.i. geen bijzonder soort commissarissen 
worden gezien. Het is meer een kwestie van werkverdeeling; 
ofschoon, zooals in het laatste hoofdstuk zal worden nagegaan, 
de balanscommissarissen een niet gering risico kunnen loopen. 
De practijk kent, met het oog op de werkverdeeling, nog 
een andere onderscheiding. Dikwijls wordt uit den Raad van 
commissarissen een college gekozen, welke met het dagelijksch 
toezicht wordt belast. Deze draagt den naam van „Raad 
van Toezicht" of „Commissie van dagelijksch toezicht". Hun 
bevoegdheid en macht zijn dikwijls g roo t " ) . De instelling van 
zulk een raad hangt voornamelijk af van den aard van het 
bedrijf =*). 
Wanneer één der commissarissen meer in het bijzonder 
wordt aangewezen om het dagelijksch toezicht uit te oefenen 
of om de directie ter zijde te staan, wordt deze genoemd de 
gedelegeerde commissaris °*). 
Bij sommige banken bestaat weer een ander college, name-
lijk een, dat belast wordt met de behandeling van crediet-
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aanvragen, hetzij voor alle credieten, hetzij voor die, welke 
een zeker bedrag te boven gaan. Zulk een raad bestaat dan 
veelal uit directie, eenige commissarissen en niet zelden ook 
uit eenige gewone aandeelhouders, zelfs wel uit personen bui-
ten de vennootschap staande""). 
3. Benoeming van com-missarissen. De benoeming van com-
missarissen kan bij de akte van oprichting plaats hebben; dit 
is echter niet, zooals voor de benoeming van bestuurders is be-
paald, noodzakelijk. Heeft de benoeming daarbij niet plaats 
gehad, dan zal ze plaats hebben door de algemeene vergadering 
van aandeelhouders (art. 50c K. ie 1.). Ook hier zien wij weer, 
dat normaliter de algemeene vergadering het aangewezen 
orgaan is voor de benoeming. Wat bij de benoeming van be-
stuurders, omtrent de oligarchische clausule opgemerkt werd, 
geldt ook h ie r" ) . 
Een tijd, voor hoelang commissarissen mogen worden be-
noemd, geeft onze wet niet. Wel wordt in art. 5 od K. bepaald, 
dat de commissarissen door de algemeene vergadering van aan-
deelhouders te allen tijde kunnen worden geschorst of ont-
slagen. Dit geldt niet voor de commissarissen, die door ande-
ren dan de algemeene vergadering van aandeelhouders in den 
raad van commissarissen zijn aangewezen. Deze worden ge-
schorst of ontslagen door hen, die benoemden. Wordt de 
schorsing of het ontslag van laatst bedoelde commissarissen 
onrechtmatig verleend, dan zal niet de n.v. tot schadevergoe-
ding verplicht zijn, maar het lichaam, dat de commissarissen 
aanwees. 
Evenmin als voor de bestuurders, worden er door onze wet 
bepaalde vereischten gesteld om tot commissaris benoemd te 
kunnen worden. Ofschoon in de wetgevingen van sommige 
landen wel bepaald is, dat commissarissen aandeelhouders moe-
ten zijn, komt die bepaling toch in de meeste wetgevingen 
niet voor, zoo bijvoorbeeld o.a. in Duitschland, Frankrijk en 
Italië"'). 
Hierboven zeiden wij reeds, dat in de Duitsche wet, wat 
de A.G. betreft, wordt bepaald, dat er commissarissen moeten 
zijn en wel een college, bestaande uit ten minste drie personen. 
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Deze worden voor den eersten keer door de oprichters (Grün-
der) of de algemeene vergadering van aandeelhouders be-
noemd""). De voor het eerst benoemden mogen echter niet 
langer als zoodanig zitting hebben dan tot de eerste alge-
meene vergadering, welke, na de inschrijving in het handels-
register, over de balans beslist"*). De hierna gekozen commis-
sarissen mogen niet langer zitting hebben dan na de alge-
meene vergadering, welke beslist over de balans van het vierde 
boekjaar na hun benoeming"'^). Steeds kan hun door de alge-
meene vergadering ontslag worden verleend; echter moet er 
dan een zeker stemmen-aantal zijn, tenzij de statuten anders 
bepalen. 
Voor het Fransche recht"") geldt voor de société anonyme, 
dat de eerste commissarissen"') worden benoemd óf bij de 
statuten óf door dezelfde algemeene vergadering, waarin de 
benoeming van de bestuurders plaats heeft. Verder worden 
de commsisarissen steeds voor een jaar benoemd door de alge-
meene vergadering. Voor de société a responsabilité limitée is 
bepaald, dat voor den eersten keer de benoeming plaats heeft 
bij de statuten, daarna kunnen de commissarissen worden her-
kozen voor een termijn in de statuten bepaald. 
In het Engelsche recht heeft men, zooals hierboven gezegd, 
geen college van commissarissen; de boekhouddeskundige, de 
auditor, wordt benoemd door de algemeene vergadering van 
aandeelhouders; alleen voor de eerste maal kan zijn benoeming 
geschieden door de directors. 
§ 6. Kan de functie van directeur en commissaris samengaan} 
Onze wet zegt hieromtrent niets, althans wanneer men, 
zooals hier bedoeld is, samengaan opvat als het bij voortduring 
in één persoon vereenigen van beide functies. Wanneer wordt 
bedoeld, voor zekeren tijd of onder zekere omstandigheden 
daden van bestuur verrichten, dan regelt de wet dit (art. 52a 
K.) . Mag nu op grond van dit stilzwijgen worden aange-
nomen, dat de wetgever het samengaan van deze functies 
wil toelaten? Volgens onze meening mag deze conclusie 
niet getrokken worden. De functie van directeur is in het 
algemeen, om in de terminologie van de wet te blijven, be-
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sturen; die van de commissarissen is voornamelijk: toezicht 
houden. Hierop kunnen uitzonderingen zijn, maar deze moe-
ten dan ook afzonderlijk in de wet of in de statuten aange-
geven worden. Hierboven werd er op gewezen, dat de functies 
van directeur en commissaris in de Nederlandsche wet, in 
tegenstelling met andere wetgevingen, uitdrukkelijk onder-
scheiden zijn. Is het nu logisch, of in het algemeen te ver-
dedigen, dat deze functies samengaan? Het antwoord daarop 
moet ontkennend luiden. Dezelfde persoon kan niet gelijk-
tijdig de taak van bestuurder en die van controleerend orgaan 
uitoefenen. 
Van der Heijden geeft als zijn meening te kennen, dat deze 
beide functies wel te zamen kunnen gaan"*). Wordt hiermee 
bedoeld het tijdelijk samengaan, dan is dit verdedigbaar; maar 
dat zal waarschijnlijk de bedoeling niet zijn; immers, de wet 
zelve regelt dit. Waarschijnlijk is de meening van bovenge-
noemden schrijver een gevolg van het feit, dat hij deze kwestie 
niet als belangrijk genoeg beschouwt; beide keeren zegt de 
schrijver zijn meening in één regel, zonder eenige argumen-
tatie. Hoe dit echter ook zij, wij kunnen de kwestie niet als 
onbeteekenend beschouwen. Immers, de aansprakelijkheid van 
beide functionarissen is verschillend. Van der Heijden verwijst 
bij de behandeling van dit punt naar het vonnis van den 
President van de Rechtbank te Maastricht van i8 Januari 
^9^9''^)• Andere jurisprudentie is ons niet bekend. Het wil 
ons voorkomen, dat men voor de argumentatie van het be-
toogde niet kan volstaan met één uitspraak, van betrekkelijk 
ouden datum. Daarenboven, de zaak, waarover het in casu 
ging, stelt de kwestie niet scherp. Er was sprake van een 
tijdelijke waarneming door een commissaris van de functie 
van een directeur. Betoogd werd nu, dat door het optreden 
als zoodanig automatisch het commissariaat was vervallen. 
Dit nu behoeft uiteraard niet het geval te zijn. Juister komt 
het ons voor, deze kwestie als volgt te stellen: Zoolang het 
directoraat wordt waargenomen, kan niet de functie van 
commissaris worden uitgeoefend. Zoodra deze tijdelijke ver-
vanging is afgeloopen, wordt de vervanger weer commissaris. 
In het vonnis wordt ook toegegeven, dat de uitoefening van 
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de rechten en plichten uit ieder van die hoedanigheden voort-
vloeiende, voor een deel onmogelijk zijn of daardoor feitelijk 
zijn opgeschort. De argumentatie in het vonnis op grond van 
art. j2 W.v.K. (oud) kan volgens onze meening evengoed 
vóór als tegen het twistpunt worden gebruikt; dat commis-
sarissen zich wel eens met bestuurszaken inlaten, maakt hen 
nog niet tot bestuurders. 
Wij meenen dus, dat op grond van het systeem van de wet 
en van hetgeen in de practijk gebruikelijk is'"), moet worden 
besloten, dat de functies niet vereenigbaar zijn. Daarmee 
wordt klaarblijkelijk bedoeld: niet blijvend vereenigbaar; 
tijdelijke waarneming is, zooals hiervoor betoogd, wel geoor-
loofd. 
Geheel in deze lijn zegt dan ook de Duitsche wet: „Die 
Mitglieder des Aufsichtsrats können nicht zugleich Mitglieder 
des Vorstandes oder dauernd Stellvertreter von Vorstands-
mitgliedern sein, auch nicht als Beamte die Geschafte der 
Gesellschaft führen" (§ 248 H.G.B, ie 1.). 
Scherp zegt het tweede lid van § 248, dat, wanneer een 
tijdelijke waarneming van directeur door een commissaris 
plaats heeft, deze gedurende dien tijd zijn functie als lid van 
het college van commissarissen niet kan uitoefenen. 
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AANTEEKENINGEN INLEIDING. 
)^ De in de wet gegeven onderscheiding is geenszins gelijk aan de 
door de practijk gemaakte. Hier wordt onder een open n.v, ver-
staan de naamlooze vennootschap, waarin aan de toetreding als 
aandeelhouder, in het algemeen, geenerlei beperking in den 
weg wordt gelegd. Daartegenover staan de besloten naamlooze 
vennootschappen, waar die toetreding niet voor ieder open-
staat. Hier moet niet zelden aan bepaalde eischen worden 
voldaan, om als zoodanig te kunnen worden toegelaten. De 
aandeelen in zulke vennootschappen zijn ook dikwijls niet an-
ders te verkoopen dan aan de bestuurders, commissarissen of 
personen, die reeds aandeelhouder van die vennootschap zijn. 
Die aandeelen zijn dan wel zeer incourante fondsen, welke niet, 
zooals met de aandeelen in open naamlooze vennootschappen 
veelal wel het geval is, op de beurs verhandelbaar zijn, 
Vgl. in dit verband: Hof Arnhem, 13 Januari 1931, De bepa-
lingen der statuten, die het verkoopen van aandeelen aan bui-
tenstaanders zeer bemoeilijken, moeten te goeder trouw worden 
uitgelegd. De aandeelen moeten tegen een redelijken prijs wor-
den overgenomen, of anders moeten geen hinderpalen in den 
weg gelegd worden bij verkoop aan derden (N,J, 1931, blz, 695), 
*) Zie voor de kenmerken daarvan; art, 26 Comp, Act 1929, 
i Zie Comp, Act 1929, art, 6, 
*) Aangezien volgens de statistiek in al deze landen, evencds in 
ons land, de z,g, besloten naamlooze vennootschappen veel tal-
rijker zijn dan de open naamlooze vennootschappen, kan een 
afzonderlijke wettelijke regeling zeker wenschelijk worden ge-
acht, 
Ook in onze wetgevende vergaderingen is bij de behandeling 
van de nieuwe wetsbepalingen op de naamlooze vennootschap-
pen de onderscheiding ter sprake gekomen. Uit de verslagen 
dezer colleges blijkt hun verlangen naar een afzonderlijke rege-
ling (vgl. Belinfante, blz, 150 e,v, en blz, 285), Zélfs moest de 
Minister van Justitie in de Eerste Kamer de belofte afleggen 
om een novelle in te dienen, ten einde voor de besloten naam-
looze vennootschappen publiciteitsplicht van de jaarrekening 
op te heffen. Deze onderscheiding kan uiteraard verdedigd 
worden. Toch wil het ons voorkomen, dat zij, die er belang bij 
hebben om hun zaken in een naamlooze vennootschap om te 
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zetten, zich ook behooren te onderwerpen aan de bezw£iren, 
welke aan het doen van zaken onder zulk een ondernemings-
vorm inhaerent zijn. Het voordeel voor de oprichters, n.l. de 
beperkte aansprakelijkheid, geeft aan crediteuren een zeker 
recht om van de zaken der naamlooze vennootschap kennis te 
nemen. Door den publiciteitsplicht kan zeker schade ontstaan, 
doordat de concurrenten daarvan gebruik kunnen maken. Het is 
echter nog de vraag, wat voor de practijk als het meest belang-
rijke geldt, n.l. het gevaar, dat benadeeling van crediteuren kan 
ontstaan, of dat concurrentie aan een zaak wordt aangedaan. 
') We volgen hier de heerschende leer, ofschoon het beter zou 
zijn te zeggen, dat een persoon of organisme rechtssubjectiviteit 
bezit. 
') Het Romeinsche recht kent dit begrip ook, maar kan de idee 
niet loslaten, dat alleen aan een natuurlijk persoon rechts-
subjectiviteit toekomt; daarom verdiept men zich niet in het 
wezen der zoogenaamde juridische personen. En toch staat hun 
het instituut, waaraan ook in het economische leven van die 
dagen behoefte is ontstaan, schijnbaar duidelijk voor oogen. 
Si quid universitati debetur, singulis non debetur: nee quod 
debet universitas, singuli debent, D. III. 4, 7 § I. 
In het Oud-Hollandsche recht schijnt het begrip rechtspersoon 
eveneens practisch toegepast te zijn; maar daaruit volgt nog 
niet, dat ook de mannen uit dien tijd zich het begrip rechts-
persoon duidelijk hebben geconstrueerd en dat zij er de conse-
quenties uit hebben getrokken (vgl. Fockema Andreae, Oud 
Ned. Burg. Recht, Ie deel), 
') Historisch zijn de n.v.en van oorsprong instellingen, in het leven 
geroepen uit economische noodzaak. Enorme kapitalen waren 
benoodigd om de groote ondernemingen te creëeren waaraan in 
de practijk, vooral in den modernen tijd, behoefte ontstond. 
Deze kapitalen konden moeilijk door één man of een klein aan-
tal kapitalisten worden bijeen gebracht. Daarenboven moest de 
persoon, die het kapitaal verschafte, op den achtergrond treden 
— minder juist wordt wel gesproken van onpersoonlijk karak-
ter van het kapitaal — omdat het in vele gevallen er voorname-
lijk om te doen was om een onderneming in het leven te roe-
pen, welker voortduur niet afhankelijk was van het leven van 
bepaalde personen. 
In den laatsten tijd is het karakter van vele n.v.en wel anders 
geworden dan zooeven beschreven. Economisch is er dan niet 
een n.v. in deze beteekenis aanwezig, maar wel zit bij de op-
richters de bedoeling voor om organismen te creëeren, welker 
vermogen afgezonderd is van hun privé vermogen. 
Wat de bedoeling van laatstbedoelde vennootschappen is, 
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kan hier buiten beschouwing blijven, evenals het feit, dat de 
jtu-isprudentie niet zelden alleen het oog richt naar wat econo-
misch eigenlijk aanwezig is en daarnaar oordeelt, In dit laatste 
geval wordt dan niet zelden zulk een instelling voor een be-
paald geval rechtens niet erkend, maar dit doet niets af van het 
bestaan van zulke organismen in het algemeen (vgl. Polak, blz, 
356 en 358; Kist-Visser, Supplement blz, 1; Suyling, Inleiding 
tot het Burgerlijk Recht, Ie st,, Ie ged., nr, 116), 
') Vgl : Hoofdstuk III, 
) De wetgever heeft dit ook niet gedaan, men vergelijke Belin-
fante blz, 170. 
") Vgl. in het bijzonder de art. 47, 47a, 47b K, 
») Vgl. Polak, blz. 360. 
''') Volgens het verslag van de Commissie van voorbereiding von-
den sommige leden het beter niet te spreken van rechtspersoon-
lijkheid (vgl. Belinfante blz. 170), Zij beriepen zich daartoe op 
den bestaanden strijd over het wezen der rechtspersoonlijkheid, 
De Memorie van Antwoord maakte er zich wel wat heel ge-
makkelijk van af: „Naar het oordeel van den ondergeteekende 
is het weinig belangrijk of de wet al of niet zegt, dat de naam-
looze vennootschap rechtspersoon is. Voor handhaving der be-
paling van het oorspronkelijke wetsontwerp pleit, dat ook de 
wet op de coöperatieve vereenigingen (alsmede het aanhangige 
ontwerp van een nieuwe regeling) van rechtspersoon spreekt", 
") Vgl.: De N.V. in wording, Prae-advies voor de Alg. Verg, van 
de Broederschap van Notarissen (1932). 
") Kantongerecht Amsterdam, 29 September 1931 (W. 12353). Een 
n.v, is ontstaan, zoodra de akte van haar oprichting notarieel 
is verleden. Haar handelszaak kan derhalve, mits binnen de 
grenzen van art. 4 der Handelsregisterwet, worden ingeschre-
ven, voordat is afgegeven de verklaring van den Minister van 
Justitie, dat hem van bezwaren niet is gebleken, 
" ) De Hooge Raad heeft zich in zijn arrest van den 12den Oc-
tober 1932 (N,J, 1933, blz, 10) ten gunste van laatstgenoemde 
leer uitgesproken, In zijn overwegingen komt o.a, de volgende 
passage voor: „dat art. 36e dan ook aldus moet worden ver-
staan, dat een n.v. als zoodanig niet kan aanvangen, met an-
dere woorden niet als rechtspersoon bestaat, voordat de Mi-
nisterieele verklaring is verkregen". 
*°) Voor de verbintenissen uit de wet zie hoofdstuk III. 
" ) § 231 Ie 1. H.G.B.: Die Aktiengesellschaft wird durch den Vor-
stand gerichtlich und auszergerichtlich vertreten. 
" ) Art, 22 (Loi du 24 juillet 1867): Les sociétés anonymes sont 
administrées par un ou plusieurs mandataires a temps, revo-
cables, salaries ou gratuits, pris parmi les associés. 
" ) Thaller-Pic, 2e deel, nr. 1100. , . 
*°) De practijk maakt het zich, zooals blijkt uit de meeste statuten, 
zeer gemakkelijk; herhaaldelijk komt men de uitdrukking te-
gen: „Het bestuur der vennootschap wordt uitgeoefend door 
een directeur", 
**) Zie voor niet volgens de statuten of besluit der alg, verg, Vcin 
aand, aangestelde procuratiehouders, N,V, VII, bl, 296, 
"] Het bepaalde in art, 52a K, is dus alleszins toe te juichen. Toch 
blijft hier nog een practische vraag te beantwoorden: Kunnen 
onder deze bepaling ook zij gebracht worden, die eigenlijk vem 
alle bestuurshandelingen de auctor intellectualis zijn? In de 
practijk komt men wel gevallen tegen, dat iemand een naam-
looze vennootschap opricht, een totaal onbemiddeld man als 
directeur aanstelt, die dus in naam bestuurder is, terwijl de 
oprichter zelf alles regelt, zonder dus persoonlijk bestuurshan-
delingen te verrichten. Zulk een persoon behoort dus ook feite-
lijk bestuursrisico te dragen. Juist in vele gevallen, waarin zul-
ke naamlooze vennootschappen worden opgericht, is dit niet 
van belang ontbloot. Billijk is het o.i. zéker, dat zulk een per-
soon de bestuursaansprakelijkheid draagt, maar uit den duide-
lijken tekst der wet moet men tot het tegendeel besluiten, 
" ) Zie hoofdstuk II, 
" ) Zie art, 68 van het statuten-schema behoorende bij de Comp, Act, 
") In de derde plaats is er een controleur, de auditor, die kan 
worden vergeleken met den accountant bij ons, met dit groote 
verschil echter, dat de rechten en plichten van den auditor in 
het Engelsche recht nauwkeurig zijn omschreven, 
Bij de Engelsche vennootschappen komt men ook nog tegen 
de „Chairman of Directors", Deze is de voorzitter van den 
„Board of Directors", Terwijl de „managing director" tegen-
over den „board" voor de leiding van het bedrijf verantwoorde-
lijk is, is de ,,chairman" dit in het bijzonder voor de bedrijfs-
politiek van de ,,board", 
" ) Wet van 1867, art, 22, 2e 1.; „Ces mandataires peuvent choisir 
parmi eux un directeur, ou, si les statuts Ie permettent, se 
substituer un mandataire étranger a la société et dont ils sont 
responsables envers elle". 
") Thaller-Pic, deel II, nr. 1128 bis. 
") Na gewezen te hebben op art. 22, 2e 1, ter fine Wet 1867 zegt 
Rousseau, deel I, nr. 3126: ,,Cette substitution est rare en 
raison des dangers qu'elle comporte". 
*°) De oligarchische clausule is als volgt te omschrijven: een be-
paling of bepalingen in de statuten, waardoor de macht, welke 
in normale gevallen aan de algemeene vergadering van aan-
deelhouders toekomt, in de handen van een of enkele personen 
wordt gelegd. 
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"^) Voor n.v.en echter, opgericht vóór 1 April 1929, blijven de 
oligarchische clausules ten volle haar kracht behouden (art. 
XVIII overgangsbepalingen). Bij zulke n.v.en is dus ernstig in 
de macht van aandeelhouders ingegrepen, en dit is te meer van 
beteekenis, omdat gedurende den tijd, welke verliep tusschen 
het aannemen en het invoeren van de wet, de statuten konden 
worden veranderd. 
In de practijk wordt dikwijls de voorkeur geschonken aan 
een statutaire bepaling, waarin de oligarchische clausule, zooals 
de wet die toestaat, wordt opgenomen, met de aanvulling, dat, 
wanneer zij, die het recht van voordracht hebben, daeu-van geen 
gebruik maken, de algemeene vergadering zal benoemen. 
" ) Blz. 261, 
" ) Cosack, blz. 139. 
' ' ) Thaller-Pic, 2e deel, nr. 1101. 
'*) Rousseau, deel I, nr. 3028: La jurisprudence decide aujourd'hui 
unanimement que la revocation peut être prononcée ad nutum. 
Daarenboven nog uitdrukkelijk de wet van 1867 in art. 41: Est 
nulle et de nul effet a l'égard des intéresses toute société 
anonyme pour laquelle n'ont pas été observées les dispositions 
des articles 22, 23, 24 et 25. 
'') Belinfante, blz. 86. 
»») Belinfante, blz. 213. 
"] Handboek, nrs. 245 en 284, 
'*) Op de moeilijkheden, welke door het benoemen van een ven-
nootschap onder firma als directrice kunnen ontstaan, wordt 
terecht gewezen door Smits in N,V, II, blz, 356 e,v, 
=») Ehrenberg-Fischer, blz, 213, 
*") Palmer, blz, 186, zegt, dat in de statuten veelal de bepaling 
voorkomt: „the qualification of a director shall be the holding 
of (a specifed number of) shares in the company", 
Qualification is voor dit geval het best te omschrijven als: 
het voldoen aan de vereischten om als directeur op te treden, 
" ) 0,a, Palmer, blz, 186, 
*^ ) Men kan over de noodzakelijkheid van zulk soort van bepalin-
gen verschillend denken; volgens onze meening is het in veel 
gevallen zakelijk om in de statuten als eisch op te nemen, dat 
een bestuurder eigenaar zij van aandeelen tot een bepaald 
bedrag. Men vergete nimmer, dat er, door een onderneming of 
bedrijf uit te oefenen in den vorm van een naamlooze vennoot-
schap, een tendenz aanwezig is om het risico, dat eigenlijk ten 
laste moet komen van den leider van de onderneming, af te 
wentelen op anderen; heeft de leider aandeel in de zaak, dan 
loopt hij zelf ook voor dat bedrag risico, draagt hetzelfde risico 
als de andere aandeelhouders; hij heeft meer belang bij de 
27 
zaak. Deze eisch wordt dan ook herhaaldelijk in de statuten 
opgenomen. 
" ) Hoe de practijk echter denkt over de incomptabiliteiten, blijkt 
uit veel statuten, waarin herhaaldelijk bepalingen worden aan-
getroffen, welke deze materie regelen. Zoo komt men be-
palingen tegen, inhoudende het verbod om in andere soortge-
lijke zaken in dezelfde functie werkzaam te mogen zijn, of waar-
in die medewerking afhankelijk wordt gesteld van verkregen 
toestemming; in weer andere statuten wordt verboden, dat de 
benoemde een vaste bezoldigde openbare betrekking bekleedt 
of zaken voor eigen rekening drijft. Ook wordt wel als eisch 
gesteld, dat de benoemde Nederlander zij, in het volle genot 
van zijn staatkundige en burgerlijke rechten. 
**) Zie voor een volledige opsomming: Thaller-Pic, nr. 1114. 
*") Volgens besluit van het ,,Conseil de l'ordre des avocats" te 
Pcirijs, 
" ) Zie art, 142 Comp, Act, 
" ) Zoo o,a. Kantongerecht Rotterdam 13 November 1922 (N.J, 
1923, blz, 208) „De statuten eener N,V, vormen niet de arbeids-
overeenkomst tusschen haar en haar bestuurder", 
*') De rechtsgevolgen hiervan worden in hoofdstuk II behandeld, 
" ) W,P.N.R. nr. 3001, blz. 301; N.V. VIII, blz. 57. 
""j § 52 Ie 1. G.m.b,H,: 1st nach dem Gesellschaftsvcrtrage ein Auf-
sichtsrat zu bestellen, 
" ) Zie Müller-Erzbach, blz, 265, 
"*) Wet van 1867, art, 5: Un conseil de surveillance, compose de 
trois actionnaires au moins, est établi dans chaque société en 
commandite par actions, 
" ) Wet van 7 Maart 1925, art, 32 Ie L: Dans toute société a res-
ponsabilité limitée comprenant plus de vingt associés est établi 
un conseil de surveillance compose de trois associés au moins, 
" ) Thaller-Pic, 3e deel, blz, 231, Nous avons déja cherché l'expli-
cation de cette anomalie mais sans parvenir a en présenter une 
justification bien satisfaisante, car, en bonne logique, Ie con-
trole devrait être organise sur des bases identiques dans toutes 
les sociétés par actions, 
»»)M.v,T, (Ontwerp 1910) op art. 51d. 
"•j Uiteraard is de opsomming met vele andere gevallen uit te 
breiden. Zoo worden in de practijk commissarissen door de 
publiekrechtelijke lichamen aangewezen in naamlooze vennoot-
schappen, welke op de een of andere wijze een monopoliepositie 
hebben en daarom concessies van die lichamen noodig hebben. 
Men denke verder aan de mogelijkheid om afgevaardigden van 
de werknemers in het college van commissarissen op te nemen. 
En ten slotte aan de mogelijkheid, dat door banken, welke de 
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naamlooze vennootschap financieren, commissarissen ktmnen 
worden aangewezen, 
') Zie hiervoor hoofdstuk I, § 3, 
] Zoo trok het onze aandacht, dat bij het nagaan van statuten 
bijna alle hypotheekbanken in Nederland een raad van toezicht 
hebben, 
") Volgens de opvattingen van het Departement van Justitie is 
een gedelegeerd commissaris meer in het bijzonder met het toe-
zicht op de handelingen der directie belast (N,V. XII, blz. 125). 
") Wij vonden hiervoor als naam „Raad van Admissie". 
)^ In statuten komt veelvuldig de bepaling voor, dat de benoeming 
van commissarissen zal plaats hebben uit een ingediende voor-
dracht. 
Zoo vonden wij o.m, de volgende bepaling in de statuten Vcin 
een groote bankinstelling: 
,,Commissarissen worden door de algemeene vergadering van 
aandeelhouders benoemd uit een bindende voordracht van ten 
minste twee personen, voor elke benoeming op te maken door 
den Raad van Commissarissen, in overleg met de directie". 
Wat de beweegredenen zijn geweest zulk een bepaling te 
maken, kunnen wij niet beoordeelen. Wij vinden echter de rege-
ling eigenaardig. Met welk recht kan de directie in een open 
n.v. invloed hebben op de keuze der personen, die toezicht op 
haar bestuur zullen uitoefenen? 
') De practijk denkt hierover echter dikwijls anders en bij het 
raadplegen van statuten van naamlooze vennootschappen zal 
daarin niet zelden de bepaling worden aangetroffen, dat com-
missarissen eigenaar moeten zijn van een zeker aantal a£m-
deelen. 
') Zie § 190, Ie 1. H.G.B. 
') § 243, 2e 1. H.G.B, 
') § 243, 3e 1. H.G.B. 
') In het Fransche recht wordt bij naamlooze vennootschappen 
gesproken van; commissaire de surveillance; bij de comman-
ditaire vennootschap op aandeelen en de société a respon-
sabilité limitée van het conseil de surveillance. 
') Dit zijn dus de z.g, balanscommissarissen, 
') Handboek, nrs, 245 en 284, 
') W,P,N,R, 1919, blz. 80. 
') In de statuten van de Ned. Handel-Mij. komt de bepaling voor: 
,,Commissarissen kunnen niet zijn personen, die bij de Maat-
schappij in eenige betrekking werkzaam zijn, waaraan een vaste 
belooning verbonden is" (art. 21, 2e 1.). 
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H O O F D S T U K L 
RECHTSVERHOUDING VAN DIRECTIE EN 
COMMISSARISSEN T O T DE N.V.; H U N 
BEVOEGDHEID EN TAAK. 
De aansprakelijkheid van directeuren en commissarissen is 
ten nauwste verbonden met de taak en de bevoegdheid van 
deze functionarissen. Alleen na een nauwkeurig onderzoek 
daarvan zal men in staat zijn de vragen, welke zich bij de 
kwestie van de al of niet aansprakelijkheid voordoen, te be-
antwoorden. De rechtsverhouding, welke er bestaat tusschen 
de directie en de n.v. en tusschen de commissarissen en de n.v., 
komt daarbij vanzelf ter sprake. Een en ander met daarbij ver-
band houdende onderwerpen wordt in dit hoofdstuk be-
handeld. 
§ I. De rechtsverhouding van directie en 
com^missarissen tot de n.v. 
I. De organen en vertegenwoordigers der n.v. Hierboven 
is er op gewezen, dat de n.v., om aan het rechtsverkeer te 
kunnen deelnemen, absoluut natuurlijke personen, die voor 
haar optreden, noodig heeft ^). Deze personen zijn nor-
maliter de bestuurders der n.v. Wat de noodzakelijkheid 
betreft, bestaat er een verschil met de vertegenwoordi-
gers, die bij de onbekwamen worden aangetroffen. In het 
laatste geval zullen de onbekwamen dikwijls nog wel in 
staat zijn rechtshandelingen aan te gaan, alleen deze zijn 
rechtens nietig of vernietigbaar^). Terwijl verder de onbe-
kwamen — natuurlijke personen dus — bekwaam worden 
of kunnen worden, de tot heden voor hen optredende per-
sonen derhalve kunnen ontberen, is dit laatste voor de rechts-
personen nimmer het geval. Maar behalve dit, moet nog de 
aandacht op iets anders gevestigd worden. Of men al of niet 
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aanhanger der orgaantheorie is, bij de n.v. wordt dikwijls de 
uitdrukking orgaan gebruikt. Wanneer daarmede o.a. wordt 
bedoeld: het bestuur van een n.v., is daar niets tegen. Maar 
er is een ander gevaar, ofschoon dat evengoed kan ontstaan 
bij het gebruik van de uitdrukking „vertegenwoordigers", 
namelijk: dikwijls worden ook personen, die voor de n.v. op-
treden en die niet tot het bestuur der n.v. behooren, organen 
genoemd. Daartegen nu wenschen wij te waarschuwen. Men 
bes,chouwe als de personen, die voor de n.v. optreden — be-
halve in de zeldzame gevallen, dat het college van commis-
sarissen of de algemeene vergadering van aandeelhouders dit 
doet — de directeuren der n.v.; deze vormen het bestuurs-
orgaan van de n.v. Er kunnen echter nog andere vertegen-
woordigers van zulk een lichaam zijn — om slechts een enkel 
voorbeeld te noemen: de reizigers bij een n.v. werkzaam — 
maar deze vertegenwoordigen de n.v. niet op de wijze, zooals 
hierboven is bedoeld. Deze zijn de werkelijk ondergeschikten 
van hun werkgeefster: de n.v.; hun positie is zeer verschillend 
van die van den directeur, al is ook deze — intern be-
schouwd — werknemer van de n.v. Op eerstgenoemde is b.v. 
bij een onrechtmatige daad, in zijn functie als werknemer 
gepleegd, van toepassing art. 1403, 3e 1. B.W. Zulke personen 
zal elke zaak in haar dienst hebben. Volgens onze meening 
kan een en ander als volgt worden voorgesteld: Men heeft 
een n.v., rechtspersoon; deze heeft noodzakelijk handelende 
personen noodig, de directie; verder kunnen er al of niet 
andere vertegenwoordigers van de zaak zijn; zoo die er zijn, 
ze moeten worden beschouwd als ondergeschikten, zooals elke 
werkgever die heeft ^). 
De directie is dus te beschouwen als een noodzakelijk or-
gaan. Deze opvatting is in overeenstemming met de wet 
(47 K.), waar uitdrukkelijk wordt gezegd, dat het bestuur de 
vennootschap in en buiten rechte vertegenwoordigt. 
Het belang der gemaakte onderscheiding ligt voornamelijk 
in het verschil in aansprakelijkheid uit onrechtmatige daad. 
Geen verschil zou het maken, wanneer de vereischten voor de 
actie uit art. 1401 B.W. dezelfde waren als die ex art. 1403, 
3e 1. B.W. 
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N u zijn er evenwel verschillen. Een belangrijk verschil is, 
dat de aansprakelijkheid voor eigen opzet in geen geval kan 
worden uitgesloten als zijnde in strijd met art. 14 Wet A.B. 
en art. 1373 B.W. ^). Daarentegen kan de aansprakelijkheid 
voor ondergeschikten, voor wie men ex art. 1403, 3e 1. B.W. 
aansprakelijk gesteld kan worden, beperkt of opgeheven 
worden. Vooral in de practijk tracht men zijn risico zooveel 
mogelijk te beperken''). 
Een ander belangrijk verschil is de bewijslast. Wordt gedag-
vaard ex art. 1401 B.W., dan moet de eischer de schuld van 
gedaagde bewijzen; daarentegen behoeft bij dagvaarding ex 
art. 1403, 3 e 1. B.W. slechts gesteld te worden, dat bedoelde 
persoon, zijnde in dienst van gedaagde, schade heeft berok-
kend; schuld van den werkgever behoeft niet gesteld te wor-
den*). Verder is voor de practijk een belangrijk verschil het 
gevolg van art. 276 K. Bij eigen schuld van den verzekerde 
heeft bij schade geen uitkeering plaats. Bij schuld van het 
orgaan krijgt de n.v., in tegenstelling van schuld bij een harer 
ondergeschikten, dus geen uitkeering voor de geleden schade. 
Men onderscheide dus bij de n.v. organen en vertegenwoor-
digers. 
In de jurisprudentie heerscht, wat deze materie betreft, 
geen eenstemmigheid. 
Bij arrest van den Hoogen Raad van 28 Februari 1930 
werd het bedrog, door een hoofdinspecteur gepleegd, als be-
drog van de n.v. zelf beschouwd'). 
De Rechtbank te Utrecht beschouwde in haar vonnis van 
26 Juni 1929 een handelsagent als orgaan van een n.v.*). 
Het Gerechtshof te Amsterdam beschouwde een kantoor-
bediende niet als orgaan"). 
Alleen de laatst aangehaalde uitspraak is in overeenstemming 
met het hierboven betoogde. Wij onderschrijven de meening 
van Wolfsbergen"), die de opmerking heeft gemaakt, dat het 
hem ontgaat, waarom een bediende van een alleen handelend 
koopman, bediende is in den zin van art, 1403, 3e 1. B.W., 
maar dat precies dezelfde bediende, te werk gesteld bij een 
n.v., zich plotseling tot orgaan ziet verheven. 
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2. De rechtsverhouding tusschen den directeur en de n.v. 
De wetsbepalingen op de n.v. geven niet aan, welke contracts-
verhouding er tusschen bestuurder en n.v. bestaat*'). In het 
oorspronkelijk ontwerp, art. 48, ie 1., was de zaak wel ge-
regeld; daar werd gezegd"): „De bestuurder eener n.v. is 
haar lasthebber"); hij is tevens een arbeider in haren dienst, 
tenzij bij de akte van oprichting of bij overeenkomst is be-
paald, dat de bestuurder geenerlei loon zal genieten". In de 
M.v.T. wordt de rechtsverhouding tusschen de n.v. en haar 
bestuurders een dubbelslachtige rechtsbetrekking genoemd"). 
Er werden echter in het verslag opmerkingen gemaakt, om-
trent deze in de wet neer te leggen tweeslachtige rechtsver-
houding. Men verwachtte daarvan onoplosbare moeilijkheden. 
Dit werd in hooge mate ongewenscht geacht") . Daarop ant-
woordde de Minister, die toen de wet verdedigde, dat hij van 
meening was, dat bij wetsaanduiding niet behoorde te wor-
den uitgemaakt, welke de verhouding i s " ) . Toch kon de wet-
gever zich schijnbaar niet losmaken van de gedachte, dat een 
arbeidsovereenkomst veelal de rechtsverhouding zal zijn; een 
bewijs daarvoor is, dat hij art. 47e K. — in de wet gekomen 
door gebruikmaking van het amendementsrecht der Kamer — 
aannam. Volgens onze meening had de wet, om den bestaan-
den twijfel te keeren*'), kunnen bepalen, dat, wat de interne 
verhouding betreft, arbeidsovereenkomst aanwezig is, tenzij 
— hetwelk wel zeer zelden zal voorkomen, dus practisch van 
weinig belang is — zonder loon wordt gearbeid. Met nadruk 
wijzen we er op, dat het in dit nummer gaat over de con-
tractsverhouding n.v.-directie. Hierin moet o.i. een arbeids-
overeenkomst worden gezien. Zoodra de directeur voor de 
n.v. optreedt is hij weder haar orgaan. In de rechtsverhouding 
n.v.-directeur in het algemeen, zijn dus twee zijden te onder-
scheiden. Om uit de arbeidsverhouding te willen afleiden, dat 
de bestuurders niet anders zijn dan hoogere arbeiders met ver-
tegenwoordigingsbevoegdheid — dus lasthebbers — is o.i. een 
gevolg van het niet onderscheiden van de twee kanten der 
rechtsverhouding n.v.-directeur. 
In de literatuur heerscht in het algemeen eenstemmigheid 
omtrent dit onderwerp. Polak") zegt: „de bestuurders zijn 
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lasthebbers of vertegenwoordigers der vennootschap". Wanneer 
zij loon genieten volgens hem ook arbeiders in dienst van de 
n . v . " ) . Molengraaf f °^) geeft als zijn meening: „De overeen-
komst tusschen de vennootschap en hare bestuurders is niet 
lastgeving, maar eene, bevoegdheid tot vertegenwoordiging 
(volmacht) medebrengende, arbeidsovereenkomst, mits de be-
stuurders loon genieten". Van der Heijden'*) verkondigt een-
zelfde meening. Wij onderschrijven de meening van Visser, 
die zegt, dat de rechtsverhouding tusschen directie en n.v. 
twee zijden heeft: een inwendige en uitwendige; op de eerste 
zijn dan de bepalingen betreffende het arbeidscontract van 
toepassing"). 
Bovendien dwingen de wettelijke bepalingen op het arbeids-
contract tot de conclusie, dat een directeur eener n.v. arbeider 
is in den zin dezer w e t " ) . 
De jurisprudentie stelt in het algemeen als eisch voor het 
zijn van arbeider, dat onder meer het gezagselement aanwezig 
is. Dit is uiteraard voor een directeur in niet zoo sterke mate 
aanwezig als voor een arbeider. Aangezien echter de directeur 
zich heeft te gedragen naar de opdrachten, welke hij ontvangt 
van sommige organen van de n.v., zooals de vergadering van 
aandeelhouders, commissarissen en dergelijke, kan het gezags-
element niet worden ontkend aanwezig te zijn. Niet de mate, 
waarin men aan gezag onderworpen is, maar óf dit het geval 
is, maakt uit of men als arbeider beschouwd moet worden. 
Verder wordt verwezen naar art. 1637c B.W., welk artikel 
bepaalt, dat, wanneer een overeenkomst de kenmerken bevat 
van een arbeidsovereenkomst en van eenig ander soort van 
overeenkomst, de bepalingen van beide soorten van overeen-
komst toepasselijk zullen zijn; in geval van strijd tusschen de 
bepalingen prevaleeren die van de arbeidsovereenkomst. 
Er bestaat niet veel jurisprudentie over de vraag, of een 
directeur van een n.v. al of niet arbeider i s " ) . 
Wanneer men aanneemt, dat de directeur van een n.v. ar-
beider is, mag daaruit niet worden afgeleid, dat de statuten 
van de n.v. de arbeidsovereenkomst vormen tusschen de n.v. 
en haar directeur"). 
In verband met het bovenstaande kan men dus besluiten, dat 
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de contractsverhouding tusschen een directeur en een n.v. moet 
worden beschouwd als een arbeidsovereenkomst, zij het er 
een van bijzonderen aard. Zoo is de verantwoordelijkheid 
voor zijn kunnen en kennen bij den directeur van een n.v. 
heel anders geregeld dan voor een arbeider, zooals hieronder 
nader zal worden aangetoond. 
In het Duitsche recht wordt veelal aangenomen, dat de 
rechtsverhouding tusschen den directeur en de n.v. berust 
op arbeidsovereenkomst (Dienstvertrag) of lastgeving (Auf-
trag) •", al naar gelang er al of niet honorarium is overeen-
gekomen. 
Volgens de Fransche wet is de directeur van een n.v. last-
hebber (mandataire) op grond van art. 22 der wet van 
1867: „Les sociétés anonymes sont administrées par un ou 
plusieurs mandataires". Het is hier onverschillig of er al of 
niet honorarium wordt overeengekomen, steeds is er man-
daat " ) . Daarop berust dan ook de meening, dat de directeur 
steeds kan worden ontslagen. In Frankrijk wordt in de n.v. 
ook niet zelden een zoogenaamd technisch directeur be-
noemd. Hij is een ambtenaar der vennootschap en de verhou-
ding, waarin hij tot de n.v. staat, is er een uit arbeidscontract. 
Deze instelling is o.m. geschapen, omdat het dikwijls moeite 
geeft iemand te vinden, die er genoegen mee neemt, elk oogen-
blik, zonder eenige vergoeding ontslagen te kunnen worden. 
Daarom wordt de eigenlijke directeur ook wel gelijktijdig tot 
technisch directeur benoemd. Deze technische directeuren 
kunnen wel elk oogenblik van hun ambt ontheven worden, 
maar, wanneer dit geschiedt binnen den tijd, waarvoor zij be-
noemd zijn, zal schadevergoeding moeten plaats hebben. 
3. Bezoldiging van de directie. Dit onderwerp wordt hier 
besproken, omdat het verband houdt met wat in het vorige 
nummer werd behandeld. Het is echter evenzoo van belang, 
voor wat in het volgende hoofdstuk aan de orde zal komen, 
namelijk de aansprakelijkheid van de directie tegenover de n.v. 
Volgens art. 48c K. wordt de bezoldiging van de directie 
vastgesteld door een algemeene vergadering van aandeelhou-
ders, tenzij de statuten anders bepalen; zoo kan er bepaald 
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worden, en dat komt in de practijk veelvuldig voor, dat de 
commissarissen het honorarium vaststellen. In de practijk be-
staat het loon van een directeur in den regel uit twee gedeel-
ten: een vast en een variabel deel. Het vaste gedeelte is door 
de n.v. verschuldigd, onafhankelijk van de uitkomsten van 
het bedrijf, het veranderlijke gedeelte (tantième) is afhanke-
lijk van de gemaakte winst'°). 
Op het loon zijn in het algemeen de artikelen van het B.W., 
regelende het arbeidscontract, toepasselijk. 
Het vaste loon kan in het algemeen geen moeilijkheden ge-
ven, behalve wat betreft die kwesties, welke uiteraard bij alle 
arbeidscontracten kunnen voorkomen. 
Tantième is afhankelijk van de behaalde winst, zooals deze 
uit de jaarrekening blijkt^"). 
Ofschoon over de winstbepaling in het vierde hoofdstuk 
zal worden gehandeld, moeten wij er hier even bij stilstaan. 
Er kunnen bij het bepalen van de winst, dus ook van het 
winstaandeel, veel kwesties ontstaan. Volgens de meeste over-
eenkomsten heeft een bestuurder recht op een bepaald per-
centage van de winst, Hoe nu, wanneer deze winst later 
blijkt verkeerd berekend en vastgesteld te zijn? In de prac-
tijk kan zulks bij herhaling plaats hebben. Kan nu geëischt 
worden, dat er een nieuwe opstelling der jaarrekening wordt 
gemaakt en op basis daarvan het winstaandeel opnieuw be-
rekend? Tegen inwilliging van dezen eisch kan, uit het oog-
punt van billijkheid beschouwd, zeker niets worden inge-
bracht; practisch stuit deze echter op groote moeilijkheden. 
De volgende gevallen moeten worden onderscheiden. In de 
eerste plaats, er heeft bij het vaststellen van de winst kwade 
trouw plaats gehad. Is dit het geval, dan zal het te weinig be-
rekende vergoed moeten worden aan hem, die daardoor be-
nadeeld is geworden. Echter, en hier zij in de tweede plaats de 
aandacht op gevestigd, de schattingen, om tot de winst te ge-
raken, kunnen volgens goed koopmansgebruik te goeder 
trouw hebben plaats gevonden. Later kan blijken, dat er op 
verschillende posten, door een te voorzichtige taxatie, te wei-
nig winst of te veel verlies is becijferd. Alsnu zal er volgens 
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onze meening, geen eisch tot nadere uitkeering kunnen wor-
den ingesteld'"). 
Evenzoo oordeelde de Rechtbank te 's-Gravenhage in haar 
vonnis van 6 Maart 1923. Een naamlooze vennootschap ont-
ving een restitutie wegens betaalde oorlogswinstbelasting. Een 
tantième-gerechtigde eischte nu een hooger winstaandeel, om-
dat door de gereserveerde belasting de winst over 1915 was 
gedrukt. De rechtbank gaf als haar meening te kennen, dat 
indien reserveeringen worden gemaakt, deze voor goed wor-
den vastgesteld; mogelijke achteraf blijkende onjuistheid van 
een gemaakte raming is niet meer van invloed op de grootte 
van de winst over datzelfde jaar. Wij kunnen deze argumen-
tatie geheel onderschrijven. De ramingen zullen steeds te goe-
der trouw moeten zijn. Te ver gaat volgens onze meening 
echter de rechtbank door te betoogen dat door de verplichte 
jaarlijksche afsluiting van winst- en verliesrekening en balans 
eener naamlooze vennootschap de winst- en verliesrekening 
over dat jaar eens en vooral wordt vastgesteld'^). Dit was wel 
in dit geval waar, maar kan zeker niet in het algemeen worden 
gezegd. 
Anders wordt de zaak, wanneer een winstverdeeling in 
strijd met de statuten heeft plaats gehad. De benadeelde zal nu 
steeds zijn rechten kunnen doen gelden. Dit is ook in overeen-
stemming met een vonnis van den rechter ' ' ) , die besliste, dat 
een besluit der algemeene vergadering om de winst anders te 
verdeelen, dan de statuten voorschrijven, geen rechtskracht 
heeft. Het recht der aandeelhouders op het aan hen volgens 
de statuten toekomende dividend, blijft dus onverlet. Alleen 
wanneer alle aandeelhouders, vertegenwoordigende het geheele 
geplaatste kapitaal, er genoegen mede nemen, dat hun winst-
aandeel niet overeenkomstig de statuten wordt verdeeld en 
van het te weinig gedeclareerde uitdrukkelijk afstand doen, 
kan men de zaak anders beschouwen *'). Echter o.i. niet, om-
dat alle aandeelhouders tot een winstverdeeling in strijd met 
de statuten kunnen besluiten, maar alleen omdat door hen 
allen alsdan vrijwillig afstand van een vordering wordt ge-
daan — b.v. om de zaak kapitaalkrachtiger te maken — en 
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niet is in te zien, waarom dit niet zou mogen. Dit zal echter 
practisch niet veel voorkomen, tenzij in een besloten naam-
looze vennootschap. Wanneer op het recht van de aandeel-
houders op het statutaire winstaandeel geen inbreuk kan wor-
den gemaakt, zal dat in nog sterkere mate het geval zijn voor 
het recht van de tantièmisten. 
Hoe staat het met zijn recht op tantième, wanneer de be-
stuurder in den loop van een boekjaar ontslag neemt of ont-
slagen wordt, m.a.w. is het recht op tantième deelbaar? Zoo-
wel in de literatuur, zij het in mindere mate, alsook in de 
jurisprudentie heerscht geen eenstemmigheid omtrent de be-
antwoording van deze vraag. Meijers, Polak, v. d. Heijden, 
Losecaat-Vermeer, Oppenheim spreken zich uit voor de deel-
baarheid; Molengraaf f en Visser spreken zich over deze vraag 
niet u i t " ) . De jurisprudentie geeft geen uitspraken van reeen-
ten datum' ' ' ) . Zoowel literatuur als jurisprudentie wijzen in 
de richting van deelbaarheid der tantième. Volgens onze be-
scheiden meening is deze opvatting eenzijdig te noemen. Daar-
bij wordt uitsluitend uitgegaan van de premisse: tantième is 
vergoeding voor gepresteerden arbeid. Zoo zouden wij echter 
de zaak niet willen beschouwen. Het ontslag kan op grond 
van zooveel verschillende omstandigheden gegeven worden en 
de winst kan in zulke verschillende tijdvakken behaald zijn, 
dat een aanspraak op tantième in sommige gevallen niet ge-
rechtvaardigd is. Juister komt het ons voor, dat, wanneer zulk 
een eisch voor den rechter komt, deze elk geval in het bij-
zonder zal beschouwen. 
Hebben, op dezelfde wijze als bij tantième, de in de winst 
deelende directeuren of commissarissen ook recht op een 
overeenkomstig aandeel in het liquidatiesaldo? Van der Heijden 
beantwoordt deze vraag bevestigend'"). Volgens onze mee-
ning is deze vraag niet positief te beantwoorden. Elk geval 
zal afzonderlijk moeten worden beschouwd. Nauwkeurig zal, 
indien mogelijk, nagegaan moeten worden in welk tijdvak het 
saldo is ontstaan. De toen in de winst deelende personen, werk-
zaam in dat tijdperk, zijn er in gerechtigd " ) . 
Van de totale belooning, welke een directeur geniet, voor 
zoover deze het bedrag van ƒ lo.ooo,— overschrijdt, moet 
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dividend- en tantièmebelasting betaald worden. Bepalen de 
statuten en het arbeidscontract niet anders, dan komt deze 
ten laste van zulk een directeur. 
4. De rechtsverhouding tusschen den commissaris en de 
n.v. Evenals de directeur is ook de commissaris in de eerste 
plaats een orgaan der n.v. Wat is echter de rechtsverhouding 
commissaris-n.v., op grond waarvan hij als haar orgaan op-
treedt? Veel van wat in het voorgaande omtrent de rechts-
verhouding directie-n.v. werd opgemerkt, geldt ook hier. In-
dien een commissaris van een n.v. salaris geniet, hetgeen dus 
ook kan bestaan in een winstaandeel, is er volgens onze mee-
ning een arbeidscontract aangegaan. Evenzoo oordeelen de 
meeste schrijvers, o.m. Molengraaf f ) , Polak'"), Visser*"), 
V. d. Heijden*'). 
De wet bepaalt omtrent bedoelde rechtsverhouding niets. 
Evenals voor den directeur in het oorspronkelijke wetsvoor-
stel was bepaald, dat zij als arbeiders zijn te beschouwen, ter-
wijl later deze bepaling is prijsgegeven, zoo is het ook gegaan 
met de bepalingen inzake de commissarissen *°). 
De jurisprudentie neemt ook veelal aan, dat, wanneer de 
commissaris loon geniet*'), een verbintenis uit arbeidsover-
eenkomst aanwezig is; in dien geest besliste de Rechtbank te 
Alkmaar in haar vonnis van 2 Juni 1927**), welk vonnis werd 
bekrachtigd bij arrest van het Hof te Amsterdam van i Juni 
1928. Het Hof besliste daarbij onder meer: „dat de rechtsver-
houding tusschen geïntimeerde en hare commissarissen me-
debrengt, dat dezen, evenals de directeuren, hun arbeids-
kracht in dienst van geïntimeerde stellen tot het verrichten 
van eene zekere taak, die voor hen, commissarissen, bestaat 
in het uitoefenen van toezicht op het door de bestuurders 
gevoerd beheer". 
Moeilijkheden kunnen hier ontstaan wat het gezagselement 
betreft. Niet zelden is de verhouding zoodanig — uit den 
aard der zaak in nog sterkere mate dan bij een directeur — 
dat van een gezagsverhouding niet kan worden gesproken. 
Op grond van hetgeen bij den directeur is opgemerkt, meenen 
wij toch, dat een ondergeschiktheid, zij het dan in een zeer 
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bijzondere beteekenis, wel degelijk aanwezig is. Ook de com-
missaris is onderworpen aan het orgaan, hetwelk hem heeft 
aangesteld, in casu veelal de algemeene vergadering van aan-
deelhouders. 
Is in de verhouding commissaris-n.v. vertegenwoordigings-
bevoegdheid inbegrepen? Polak zegt, dat de commissaris last-
hebber is, omdat hij in sommige gevallen de n.v. vertegenwoor-
digt. In een ander uiterste vervalt Molengraaff, die zegt, dat 
commissarissen geen lasthebbers zijn. Het antwoord ligt in het 
midden; wanneer zij de vennootschap vertegenwoordigen — 
dat heeft de wetgever in sommige gevallen verondersteld (art. 
K. 48d en 51 K.) en dat kan evenzoo door de statuten worden 
voorgeschreven — zijn zij, maar alleen voor diè gevallen, be-
stuursorgaan. Echter is dat niet hun voornaamste functie en 
als zoodanig kan men zich met Molengraaff vereenigen, die 
hun voornaamste taak waarschijnlijk tot uitgangspunt voor 
de beantwoording van deze vraag heeft genomen. 
Uit het voorgaande kan men dus besluiten, dat de rechts-
verhouding tusschen een commissaris en de n.v., wanneer in 
een of anderen vorm loon wordt genoten, zal berusten op ar-
beidsovereenkomst. 
Maar hoe zal deze verhouding zijn, indien geen loon ge-
noten wordt? Hierbij kunnen twee gevallen worden onder-
scheiden. In de eerste plaats: hij vertegenwoordigt de n.v. 
Voorop sta, dat volgens art. joe K., tenzij de statuten anders 
bepalen, de commissaris zonder loon werkzaam moet zijn; een 
vordering als zoodanig komt hem dus niet toe. Wanneer hij 
de n.v. vertegenwoordigt, dan kan dat zijn, omdat hij krach-
tens een statutaire bepaling of besluit der algemeene vergade-
ring daden van bestuur verricht (art. 52a K.), of omdat hij 
krachtens de wet de n.v. vertegenwoordigt (art. 48d en 
5 i d K . ) . 
De hier geschetste verhouding tot de n.v. is er niet eene 
uit arbeidscontract, noch een overeenkomst tot het verrich-
ten van enkele diensten. Er blijft niets anders over dan om aan te 
nemen, dat er alsdan sprake is van de verhouding uit een bij-
zonder contract, welke wordt geregeerd door de bepalingen 
van het W. v. K., de statuten, de eventueel gemaakte bepalin-
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gen bij de opdracht door de algemeene vergadering en het ge-
bruik. 
Tot eenzelfde conclusie moeten we komen, indien de com-
missaris werkzaam is zonder loon en geen vertegenwoordi-
gingsbevoegdheid heeft. 
In het Fransche recht is er geen verschil van meening 
bij de bepaling van het rechtskarakter der verhouding. Zoo-
als in de vorige paragraaf uiteengezet werd, zijn de commis-
sarissen eigenlijk alleen, wat men bij ons noemt, balanscom-
missarissen. Dit blijkt duidelijk uit art. 32 van de Wet 1867, 
waaruit ook bhjkt, dat zij elk jaar opnieuw benoemd moeten 
worden. In de Fransche literatuur wordt de commissaris, even-
als de directeur, lasthebber der n.v. genoemd*"). 
In het Duitsche recht wordt aangenomen — op dezelfde 
wijze als voor directeuren — dat de verhouding arbeidsover-
eenkomst of lastgeving i s " ) . 
5. Bezoldiging van commissarissen. Om dezelfde redenen 
als in nummer 3 dezer paragraaf werd aangegeven, wordt dit 
onderwerp hier behandeld. Het loon van de commissarissen 
maakt nogal eens een onderwerp van bespreking uit. Dikwijls 
wordt over commissarissen op een onheusche manier gespro-
ken. Zoo zeide in de vorige eeuw Levy * ') : „een Commis-
saris is een gedistingeerd wezen, dat tantièmes trekt". Zeker 
kan niet ontkend worden, dat sommige commissarissen zich 
van de taak, waarvoor zij gesteld zijn, niet veel aantrekken, 
terwijl anderen te veel commissariaten hebben om hun taak 
goed te kunnen vervullen**). Echter verlieze men niet uit het 
oog, dat vele andere personen, als commissarissen aangesteld, 
groote diensten bewijzen. En zóó moeten wij ook de kwestie 
van het honorarium beschouwen*"). 
Volgens onze wetgeving staat het de vennootschap vrij hoe 
zij de bezoldiging van commissarissen wil bepalen. Wel moet 
in de statuten worden opgenomen, of de commissarissen een 
bezoldiging zullen ontvangen""). Daaruit leze men niet, dat 
de grootte van het honorarium in de statuten moet worden 
opgenomen; de wet geeft hierin vrijheid, mits maar wordt 
bepaald, door wien de bezoldiging zal worden toegekend. 
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Wordt echter in de statuten aangegeven, welk honorarium 
aan commissarissen moet worden gegeven, dan kan er niet 
een grootere vergoeding worden bepaald"). 
De bezoldiging van hen, die met het toezicht zijn belast, 
wordt in de practijk dikwijls naar gelang van de functie, 
welke de commissaris bekleedt, genoten in den vorm van vast 
salaris, presentiegelden of aandeel in de winst'"'). Hiervoor 
gelden de opmerkingen, welke werden gemaakt bij de be-
spreking van de bezoldiging van bestuurders. 
Volgens de Duitsche wet is voor commissarissen, die voor 
den eersten keer benoemd zijn, de algemeene vergadering van 
aandeelhouders autonoom in het bepalen van de vergoeding, 
welke aan hen zal worden toegekend. Ook voor de daarna te 
benoemen commissarissen kan in het algemeen worden ge-
zegd, dat de vergadering van aandeelhouders de vergoeding 
voor deze functionarissen vaststelt (§ 245 H. G. B. 2e en 
3e lid). 
Krijgen commissarissen een aandeel in de overwinst, dan 
moeten de aandeelhouders eerst 4 % van hun kapitaal ont-
vangen hebben en moeten behoorlijke afschrijvingen hebben 
plaats gehad") . 
De Fransche wet zegt niets. Rousseau") zegt echter: „Le 
mandat de commissaire est gratuit ou salarié; dans la pratique, 
une remuneration est fixée par l'assemblée générale". 
In Engeland wordt het honorarium van den auditor in het 
algemeen bepaald door het college, dat hem heeft aangesteld. 
In gevallen van twijfel echter steeds door de algemeene ver-
gadering. 
% 2. Taak en bevoegdheid van de directie der n.v. 
I. Taak (algemeen). Deze is op te vatten als de plicht, 
welken de directeur van een n.v. als zoodanig moet vervullen. 
Wanneer hij uitsluitend als arbeider zou worden beschouwd, 
zou men van hem slechts kunnen eischen, dat hij zijn arbeid 
verricht naar zijn beste vermogen (art. 1639 B. W.) . Voor 
den bestuurder geldt echter art. 47c ie lid K. Dit luidt als 
volgt: „Elke bestuurder is tegenover de vennootschap gehou-
den tot een behoorlijke vervulling van de hem opgedragen 
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taak". Hier wordt bepaald, dat men er niet mee kan volstaan, 
wanneer de functie van directeur is aanvaard, om deze taak 
naar zijn beste vermogen te vervullen (subjectief) °\ Deze 
moet vervuld worden, zooals zulk een taak in het algemeen 
in de practijk, rekening houdende met tijd, plaats en verkeers-
opvattingen, moet worden vervuld (objectief). Dit moet niet 
zoo worden opgevat, alsof het subjectieve element geheel kan 
worden uitgeschakeld. Het kan voorkomen, dat iemand als 
directeur benoemd wordt, omdat hij als een zeer bekwaam 
man voor de branche, waarin de n.v. opereert, wordt be-
schouwd. De functionaris zal dan zijn plicht moeten vervul-
len, rekening houdend met zijn bijzondere bekwaamheden""). 
In het Duitsche recht heeft men dezelfde opvatting, om-
trent de taak van den directeur als hierboven werd uiteenge-
zet" ') . Zoo zegt Fischer"*): „Nicht diejenige Sorgfalt ent-
scheidet, die das Vorstandsmitglied in seinen Angelegenheiten 
anzuwenden pflegt, sondern objectiv diejenige Sorgfalt, die 
im normalen Verkehre für erforderlich gilt". 
In het Fransche recht is de zaak eenigszins anders. Een spe-
ciale regeling, zooals bij ons thans het geval is, bestaat daar niet. 
Hier moet steeds in aanmerking genomen worden, dat de rechts-
verhouding lastgeving is en dus volgens de bepalingen van 
deze overeenkomst geregeerd wordt. Als gevolg daarvan is de 
directeur verplicht zijn taak te vervullen als een goed huis-
vader ""), in casu dus — wanneer althans een koopman is be-
noemd — zooals een normaal koopman zijn eigen zaak zou be-
hartigen. Zooals men ziet een verschillend uitgangspunt, maar 
in het algemeen eenzelfde resultaat. 
Tegenover den plicht van den directeur staan zijn rechten; 
uit den aard der zaak is dat een interne verhouding tusschen 
hem en de n.v.; een en ander komt in het volgende hoofdstuk 
ter sprake. 
Het begrip taak slaat uitsluitend op de verhouding van den 
directeur tot de vennootschap (vgl. art. 47c K., i e l . ) . Om deze 
taak naar behooren te kunnen vervullen komen den leider ook 
bevoegdheden toe. Wat deze bevoegdheden betreft moet ech-
ter een onderscheiding gemaakt worden. De directeur ZOM 
kunnen uitoefenen alle bevoegdheden, voor zoover deze hem 
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door wet en statuten zijn verleend. De n.v. kan den direc-
teur echter op de een of andere wijze beperkt hebben, 
wat zijn bevoegdheden betreft. Zoolang derden met het laat-
ste niet bekend kunnen zijn, heeft de n.v. niet het 
recht zich tegenover hen op de onbevoegdheid van haar direc-
teur te beroepen, mits deze blijft binnen de grenzen door 
wet, statuten en publicatie getrokken. Wel zal de directie 
tegenover haar verantwoordelijk zijn; zij — de n.v. na-
melijk — kan een bestuurder aansprakelijk stellen, omdat 
hij zijn bevoegdheid overschreden heeft °°). Het meest juist 
lijkt het ons om de onderscheiding te maken van interne en 
externe bevoegdheid van den directeur. 
Onder interne bevoegdheid moet o.i. worden verstaan: de 
bevoegdheid, zooals deze door de n.v. aan haar directeur is 
verleend, en onder externe bevoegdheid, wil men, absolute be-
voegdheid: de bevoegdheid, voor zoover deze niet door wet, 
statuten en publiciteit tegenover derden is beperkt. De be-
voegdheid, welke aan de directie door de n.v. is verleend, 
houdt, voor zoover noodig, de bevoegdheid in, welke de directie 
tegenover derden heeft. De n.v. kan een directeur als zoo-
danig zeker niet meer bevoegdheden verleenen dan wet en 
statuten den directeur hebben toegekend. In de externe be-
voegdheid is de interne bevoegdheid dus inbegrepen. 
Er wordt nog de aandacht op gevestigd, dat het niet steeds 
gemakkelijk zal zijn om aan te toonen, wanneer de bevoegd-
heid tot de taak behoort of daarbuiten staat"*). Dit hangt ge-
heel samen met aard en soort van de onderneming, waarin de 
directeur werkzaam is. 
De wetgever heeft nog uitdrukkelijk bepaald, dat onder het 
beheer van het vermogen mede zijn begrepen de handelingen, 
bedoeld in het ie lid van art. 1833 B. W., dus het 
vervreemden of met hypotheek bezwaren van goederen, 
het aangaan van dading enz.; in het algemeen het 
verrichten van daden van beschikking. Om deze te mo-
gen verrichten is anders steeds een uitdrukkelijke last-
geving vereischt. De wetgever heeft hier terecht in-
gezien, dat een directeur van een n.v, een veel grootere be-
voegdheid moet hebben, dan een lasthebber; zonder hem kan 
44 
de n.v. immers niet handelen"''); hij is haar orgaan. De direc-
teur zal bij zijn optreden er rekening mee moeten houden, 
of hij blijft in overeenstemming met de algemeene opvatting 
omtrent zijn functie in een soortgelijk bedrijf; is dit twijfel-
achtig, dan doet hij beter zich door een ander orgaan der 
n.v. te doen machtigen tot bedoelde daden. Voor een en ander 
wordt verder verwezen naar het volgende hoofdstuk. 
Ten slotte wordt nog de aandacht gevestigd op art. 48b, 3e 
1. K., waar is bepaald, dat de statuten voorschriften moeten be-
vatten omtrent de wijze, waarop in het beheer van de ven-
nootschap voorloopig wordt voorzien ingeval van ontsten-
tenis of belet van bestuurders"'). 
De wetgever heeft het noodig geoordeeld bepalingen te ge-
ven aangaande de taak en de bevoegdheid van den directeur. 
Het algemeene artikel is art. 47 K. Behoudens de beperkingen, 
welke de statuten geven, heeft de directeur, volgens dat art.: 
ie. het bestuur over de zaken van de vennootschap; 2e. het 
beheer van het vennootschappelijk vermogen; }e. de verte-
genwoordiging van de n.v. in en buiten rechten. Indien de 
directie uit meerdere leden bestaat, wordt de vennootschap, 
tenzij de statuten anders bepalen, tegenover derden door ieder 
lid van het bestuur vertegenwoordigd (47a K.). 
Ofschoon bijna overbodig, wijzen we er op, dat noch de 
directie, noch de commissarissen bevoegdheden kunnen uit-
oefenen, welke behooren tot de zoogenaamde prerogatieven 
van de algemeene vergadering van aandeelhouders (zie o. a. de 
art. 42a, 48b, 49, 5od, 51 K.). 
2. Bestuur. In het bestuur is het beheer mede inbegrepen**). 
In het algemeen wordt aangenomen: bestuur is beheer plus 
beschikking. Aan het bestuur der n.v. is opgedragen de zaken 
van zulk een huishouding te leiden, zooals dat van een normaal 
directeur in een dergelijk soort zaak kan worden geëischt. Zoo 
opgevat is dat zeker geen gemakkelijke taak. De leiding van een 
modern bedrijf geeft geen geringe moeilijkheden. Om slechts 
een en ander te noemen: De directeur moet zorgdragen voor 
een juiste bedrijfs-economische inrichting der onderneming. 
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Daartoe moet hij organisatorisch te werk gaan. Hij draagt zorg 
voor een doelmatige arbeidsorganisatie en kapitahsatie van het 
bedrijf. Hij beheert het vermogen van de n.v. op zoodanige 
wijze, dat de grootst mogelijke rendabiliteit wordt verkregen. 
Hij zorgt voor een goede administratie, zoodat hij steeds reke-
ning en verantwoording kan geven van zijn beheer""). Bij de 
inrichting van zijn administratie, houdt hij rekening met den 
aard van het bedrijf "*). Daarmee is niet gezegd, dat hij al het 
omvattende werk van de leiding persoonlijk zal moeten ver-
richten, hij zal zeker zich kunnen en zelfs moeten doen bij-
staan door anderen. Maar hij blijft in het algemeen de aan-
sprakelijke persoon. Hij houdt het toezicht op de organisatie; 
hij moet deze goedkeuren; hij zal steeds moeten nagaan of deze 
organisatie nog voldoet en of deze zijn verantwoordelijkheid 
dekt*''). Kortom de directeur heeft de opperleiding, de opper-
contróle over en de organisatie van de geheele onderneming. 
3. Vertegenwoordiging. Zoolang de directie binnen den 
kring van haar externe bevoegdheid blijft, is datgene, wat zij 
voor of in naam der vennootschap doet, als de handeling van 
de n.v. op te vatten en verbindt deze rechtens. 
Hierboven werd er op gewezen, wie als organen van de 
n.v. moeten worden beschouwd. 
De wet en de statuten vormen den maatstaf bij het nagaan 
van de vertegenwoordigingsbevoegdheden van het bestuur. 
Deze kunnen door de statuten beperkt worden") . In het al-
gemeen wordt aangenomen, dat de beperking niet zoo ver 
mag gaan, dat de vertegenwoordigingsbevoegdheid daardoor 
geheel teniet gedaan wordt. Dit volgt ook uit de wet, want 
art. 43 K. zegt, dat aan de algemeene vergadering van aandeel-
houders, binnen de door de wet en de statuten gestelde gren-
zen, alle bevoegdheid toekomt, welke niet aan het bestuur of 
aan anderen is toegekend. De wet nu heeft aan het bestuur nier 
alleen bevoegdheden verleend, waarvan mag worden afgewe-
ken, maar ook zulke, waarvan afwijking niet geoorloofd is; 
hiervoor wordt verwezen naar de opsomming in de nrs. 4 en 5 
van deze paragraaf. De wet heeft óók eenige beperkingen ge-
maakt aangaande de bevoegdheid van de directie van n.v.en. 
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Vanwege de groote beteekenis voor de n.v. is bepaald, dat, ten-
zij de statuten anders bepalen, de bestuurder van een n.v. zon-
der opdracht van de algemeene vergadering van aandeelhou-
ders, het faillissement van de maatschappij niet mag aanvra-
gen (art. 48e K.) "". Soortgelijke beperkingen vindt men ook 
in art. 40b K. 
De vertegenwoordiging tegenover derden komt verder in 
hoofdstuk III ter sprake. Hier moet nog gewezen worden op 
de vertegenwoordiging van de n.v. in rechten. De n.v. kan op 
eigen naam in rechten als eischeres optreden'"'), evenzoo onder 
haar eigen naam gedagvaard worden (vide art. 5, sub 2 W. 
V. B. Rv.) . Wanneer in het proces echter een handeling 
moet worden verricht door den rechtspersoon, zal dit niet an-
ders dan door een orgaan der n.v. kunnen plaats hebben, welke 
handeling dan wordt geacht de handeling van den rechtsper-
soon zelf te zijn. Zoo b.v. de aflegging van een aan de n.v. 
opgelegden eed en wanneer de n.v. op vraagpunten gehoord 
moet worden. Logisch vloeit uit een en ander voort, dat een 
bestuurder niet als getuige kan gehoord worden; in het geding 
wordt hij immers vereenzelvigd met de n.v.; daarentegen is 
bij een uitspraak van den Hoogen Raad in 1914 uitgemaakt, 
dat vroegere bestuurders wel als getuigen kunnen optreden, 
want zij zijn geen partij in het geding'*). In al deze gevallen 
hebben we dus een zuiver optreden van den bestuurder als 
orgaan. 
4. Bijzondere wettelijke bevoegdheden. Buiten de taak en 
de bevoegdheden, welke hierboven werden besproken, heeft 
de directeur van een n.v. nog bijzondere bevoegdheden, welke 
afzonderlijk in de wet zijn aangegeven. Deze zijn te onder-
scheiden in twee soorten, namelijk: eerstens, waarvan niet mag 
worden afgeweken door de statuten van de n.v. en ten tweede, 
waarbij dit wel is toegestaan. Tot de eerste soort behooren de 
volgende bepalingen: art. 39b K., het bestuur wordt de be-
voegdheid verleend om bij overdracht van niet volgestorte 
aandeelen den ouden aandeelhouder van zijn aansprakelijkheid, 
wat het niet gestorte gedeelte betreft, te ontslaan; art. 43c K. 
en 44a K. behelzen bevoegdheden der bestuurders in verband 
met de algemeene vergadering van aandeelhouders; volgens 
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art 45c K. is het bestuur bevoegd—wanneer de formaliteiten, 
welke noodig zijn om tot wijziging van de statuten te komen, 
zijn vervuld — de notarieele akte, noodig voor statutenwijzi-
ging, te doen verlijden; volgens art. j4aK, heeft het bestuur het 
recht kennis te nemen van het resultaat der gehouden enquête. 
De volgende artikelen geven bevoegdheden omtrent de tweede 
soort van bepalingen: art. 40b K., de overeenkomsten genoemd 
in art. 40a K., in het algemeen dus de overeenkomsten bij de 
oprichting aangegaan en welke van nadeeligen invloed zijn op 
het vermogen van de n.v., kunnen door het bestuur, zonder 
opdracht der algemeene vergadering van aandeelhouders, 
slechts worden aangegaan, indien en voor zoover de bevoegd-
heid daartoe bij de akte van oprichting uitdrukkelijk is ver-
leend; 43b K., tenzij de statuten anders bepalen, is het bestuur 
bevoegd de algemeene vergadering van aandeelhouders uit te 
schrijven; j j d K., indien noch door de statuten noch door de 
algemeene vergadering van aandeelhouders anders wordt be-
paald, is het bestuur belast met een eventueele liquidatie van 
de n.v. In verband met de laatste bepaling, krijgen zij dezelfde 
verplichtingen als den liquidateuren zijn opgelegd en dezelfde 
rechten als hun zijn toegekend. 
5. Bijzondere wettelijke verplichtingen. Ook hier kan de-
zelfde onderscheiding gemaakt worden als bij de bevoegd-
heden. Verplichtingen, welke alleen op het bestuur zijn ge-
legd, zijn in de volgende artikelen van de wet gegeven: art. 
36f, 36g en 45e K., verplichten het bestuur tot publiceerin-
gen, welke bij de oprichting van de n.v. en wijziging van de 
statuten moeten plaats hebben; art. 41 d K., bij een besluit tot 
vermindering van het maatschappelijk kapitaal — anders dan 
bij gelijktijdige reserveering uit de winst (art. 41b K.), zoo-
danig, dat het oorspronkelijk kapitaal gelijk blijft — moeten 
door het bestuur publiceeringen worden gedaan. Wordt in de 
statuten een bepaling aangebracht, dat terugbetaling uit de 
winst mag plaats hebben, of wordt in zulk een bestaande be-
paling een verandering aangebracht, dan moet dezelfde publi-
catie plaats hebben (art. 41 h K.) ; art. 39b houdt in zooverre 
mede een verplichting in voor de bestuurders, dat zij bij over-
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gang van een niet volgestort aandeel den vorigen aandeelhou-
der niet eerder van den stortingsplicht mogen ontslaan, dan 
een jaar na den dag van de levering van het aandeel; art. 39c 
bepaalt hetzelfde voor de toebedeeling van aandeelen op naam 
bij scheiding van eenige gemeenschap"); art. 40c K.: in het 
verslag, dat de balans en de winst- en verliesrekening verge-
zelt, moet, wanneer deze stukken betrekking hebben op een 
boekjaar, waarin overeenkomsten, genoemd in art. 40a K. zijn 
aangegaan, de zakelijke inhoud daarvan worden opgenomen; 
art. 42, 42b en 49 K., over elk boekjaar moet het bestuur èn 
balans èn winst- en verliesrekening met toelichting en verslag 
opmaken") ; van den dag der oproeping tot de algemeene ver-
gadering van aandeelhouders, welke bestemd is deze stukken 
vast te stellen, tot de vaststelling daarvan, liggen zij ter inzage, 
evenals het eventueele rapport van den deskundige, benoemd 
door de algemeene vergadering van aandeelhouders. Bij de 
zoogenaamde „open" n.v. moeten op de debetzijde van de 
balans de posten onder bepaalde rubrieken worden opgenomen. 
Wordt in de gepubliceerde balans en winst- en verliesrekening 
een misleidende voorstelling van de zaken van de vennoot-
schap gegeven dan is de directie tegenover derden hoofdelijk 
aansprakelijk voor de schade (art. 49b K.). Wanneer eenige 
onderteekening van bestuursleden of commissarissen ont-
breekt, moet de reden daarvan worden opgegeven. Het be-
stuur moet tegen kostprijs afschrift van de stukken geven. 
Door het bestuur moet verslag over den gang van zaken van 
de vennootschap worden uitgebracht. Wordt dit schriftelijk 
uitgebracht, dan geldt, omtrent ter inzage ligging en afschrift 
bekomen, hetzelfde als hiervoor bij de balans en winst- en ver-
liesrekening werd opgemerkt. Art. 42c K.: het bestuur van de 
zoogenaamde „open" n.v.en moet van de vastgestelde balans en 
winst- en verliesrekening en de toelichting volledige afschrif-
ten deponeeren ten kantore van het handelsregister; art. 39: 
van de niet volgestorte aandeelen moet het bestuur een regis-
ter bijhouden op de wijze, zooals de wet dat voorschrijft, voor 
een ieder ter inzage neerleggen en afschrift tegen kostprijs 
verstrekken; art. 47b, 47c, 47d, 49a K. en art. 1416c B.W. ge-
ven bepalingen in verband met de aansprakelijkheid van de 
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directie. De Wet op de Dividend- en Tantième-belasting 1917 
legt aan de bestuurders nog verschillende verplichtingen op. 
Hiervoor wordt verwezen naar de art. 12, 14 en 17 van ge-
noemde wet, welker overtreding met straf wordt bedreigd door 
de art. 40, 41 en 42. Daar de n.v. door het niet voldoen, of niet 
volledig voldoen aan genoemde artikelen schade kan lijden — 
men vergelijke art. 20 — kan het bestuur tegenover de n.v. 
aansprakelijk worden. 
Voor een bepaling van rechten en verplichtingen, waarvan 
wel mag worden afgeweken, wordt verwezen naar de bij de al-
gemeene taak van het bestuur aangehaalde artikelen 47 en 47a K. 
Vele van de hierboven aangehaalde bepalingen zullen hier-
onder behandeld worden. 
6. Bevoegdheden en verplichtingen in de practijk. Hier-
boven werd uiteengezet, welke de bevoegdheden en verplich-
tingen van de directie volgens het recht zijn. Op welke wijze 
blijkt uit de statuten, hoe deze in de practijk zijn? Om hier-
op een antwoord te kunnen geven, hebben wij de statuten 
van onderscheidene ondernemingen, werkzaam op verschil-
lend gebied, onderzocht '*). Uit dit onderzoek is het volgende 
geconcludeerd: 
a. In 77 % wordt in de statuten aangegeven, dat de directie 
is belast met het bestuur van de n.v., 13% van de geraadpleeg-
de statuten spreken van beheer, terwijl bij het doorlezen van 
de statuten dan nog dikwijls blijkt, dat eigenlijk niets anders 
bedoeld is dan bestuur. Eén maal wordt gesproken van beleid 
en beheer, eveneens één maal van hoofdleiding, en één maal van 
bestuur en beheer. Zooals men ziet, de conclusie is, dat de prac-
tijk in de directie van een n.v. de leiders van de zaak ziet. Bijna 
stereotiep komt de uitdrukking voor: „De vennootschap wordt 
bestuurd door een Directie, welke bestaat enz.". Een enkelen 
keer wordt wat uitgebreider omschrijving gekozen, maar de 
bedoeling is dezelfde. In zulke gevallen wordt niet zelden ge-
woon art, 47 K. overgenomen. 
b. In vele gevallen wordt nadrukkelijk in de statuten be-
paald, dat de directie de vennootschap in en buiten rechten 
vertegenwoordigt (zie ook d.). 
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c. Evenzoo komt veelvuldig de bepaling voor, dat voor 
sommige transacties de toestemming van commissarissen wordt 
vereischt. 
Deze transacties zijn voornamelijk de volgende: 
1. vervreemden en bezwaren van onroerende goederen; 
2. het aangaan van borgtochten; 
3. deelneming in andere vennootschappen; 
4. het voeren van processen (uitgesloten worden dan nogal 
eens de processen, gevoerd om een boekvordering te 
kunnen innen); 
j . het sluiten van overeenkomsten boven een zeker bedrag 
of voor een langeren duur dan een bepaald aantal jaren; 
6. het uitgeven van obligatieleeningen of geldleeningen; 
7. het aanstellen of ontslaan van onderdirecteuren, procu-
ratiehouders of andere hoogere functionarissen der n.v. 
Bij hypotheekbanken moet veelal goedkeuring van den Raad 
van Toezicht worden gegeven voor: de regeling der wijze van 
taxatie der met hypotheek te bezwaren onroerende goederen; 
het sluiten der hypothecaire geldleeningen; het vaststellen van 
den koers van uitgifte der pandbrieven; het aankoopen van 
onroerende goederen; het overgaan tot executies; het geven 
van toestemming tot geheele of gedeeltelijke doorhaling van 
hypothecaire inschrijvingen; het vaststellen van de rente der 
hypothecaire geldleeningen en pandbrieven. 
d. Vrij veelvuldig is bepaald, door hoeveel handteekeningen 
van de directie en in welke transacties der n.v., de vennoot-
schap gebonden wordt. 
e. Een enkelen keer is in de statuten bepaald, dat de directie 
eenige van de overeenkomsten, bedoeld in art. 40a K., zonder 
opdracht van de algemeene vergadering van aandeelhouders 
mag aangaan (vgl. art. 40b K.), 
ƒ, Slechts sporadisch ontmoet men de bepaling, dat de di-
rectie ook de maatschappij vertegenwoordigt, wanneer de le-
den der directie een tegenstrijdig belang met de vennootschap 
hebben. 
De bovenstaande bepalingen zijn zulke, welke een algemeen 
karakter dragen; men komt bij het nagaan van statuten ook 
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bepalingen tegen, welke in verband met de soort zaak een bij-
zonder karakter dragen. 
Uit het bovenstaande zal echter wel duidelijk zijn, van hoe-
veel beteekenis het is, nauwkeurig de statuten na te gaan van 
de n.v., waarmee men in relatie komt en waaruit vermogens-
rechtelijke betrekkingen kunnen voortvloeien. 
§ 3. Taak en bevoegdheid van de commissarissen der n.v. 
I. Taak volgens de wet. De wetgever zegt niets positiefs 
omtrent de algemeene taak van den commissaris, welke dus 
tevens zijn bevoegdheden als zoodanig inhoudt. De sedes 
materiae van een en ander moet worden gezocht in de art. 50, 
50a en 50b K, In art. jo, 2e 1. K. staat alleen, dat de statuten 
de taak van de commissarissen omschrijven moeten. Oor-
spronkelijk was deze ook wettelijk omschreven. Zoo luidt art. 
51b, ie 1.'") van het Ontwerp 1910: „Bij de akte van oprich-
ting kan aan een of meer commissarissen het houden van toe-
zicht op het bestuur worden opgedragen". In de M. v. T. 
staat verder, dat hun taak zal bestaan: in het houden van toe-
zicht op het bestuur en in al hetgeen daarmede krachtens de 
wet of het gebruik in verband staat'"). Vooral dit laatste geeft 
volgens onze meening juist en scherp aan, wat de taak van 
zulk een functionaris is. Echter in het verslag der commissie 
van voorbereiding'') werd de volgende opmerking gemaakt: 
„Commissarissen moeten belast zijn met het toezicht, dat niet 
aan anderen — men denke aan een accountant — is opgedra-
gen. Ten onrechte wordt de voornaamste taak van commissa-
rissen: het geven van raad aan het bestuur, niet vermeld". 
Afgezien nog van het feit, dat het o.i. niet juist is om het te 
doen voorkomen, alsof commissarissen het toezicht gedeelte-
lijk aan een ander zouden kunnen overdragen, zonder daar-
voor de aansprakelijkheid te blijven dragen — zij blijven b.v. 
zeker de aansprakelijke personen, wanneer geen bona-fide ac-
countant gekozen wordt — is het niet duidelijk, waarom de 
Minister in zoo groote mate aan het geuite bezwaar tegemoet 
kwam, door nu de taak van een commissaris in het geheel niet 
te omschrijven'"). Dit zou van geen beteekenis zijn, wanneer 
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daarenboven art, 50b K, niet min of meer in verband staat 
met art. jo K. 
Dit artikel (50b K.) bepaalt, dat als commissaris wordt be-
schouwd een ieder, die, zij het ook onder een anderen naam, 
bij de n.v. een taak vervult, welke bij een zoodanige n.v.'") in 
den regel aan een commissaris is opgedragen. 
Beschouwen wij het 2e 1. van art. 50 K. nauwkeurig naast 
art. 50b K,, dan kan de volgende beschouwing worden gege-
ven: Er kan bepaald worden, dat er één of meer commissa-
rissen zijn (art. 50, ie 1. K.). In het tweede lid van art, 50 
staat te lezen, dat de taak van commissarissen omschreven 
moet worden in de statuten. N u kunnen er zich twee gevallen 
voordoen: Eerstens, de statuten schrijven commissarissen voor 
en er zijn personen, die, zonder een titel als zoodanig te heb-
ben, het ambt van commissaris feitelijk uitoefenen. Hier geldt 
dus art. 50b K.: zij worden als commissarissen beschouwd, 
hebben de rechten en vooral, want hierop komt het bij het 
door ons behandelde onderwerp aan, de verplichtingen als zoo-
danig. In de tweede plaats, de statuten schrijven geen com-
missarissen voor. Toch is er in zoo'n n.v. (n.l. waar de statuten 
geen commissarissen voorschrijven) een persoon met een taak 
belast, welke in andere soortgelijke n.v.en door een commis-
saris wordt vervuld. Beschrijft deze andere n.v. nu de taak 
van den commissaris, dan kan men althans eenige kennis op-
doen omtrent de taak, welke de commissaris in de eerste n.v. 
heeft""), Maar tot welke conclusie moet men komen, wanneer 
ook in die tweede n,v, wel personen zijn aan te wijzen, die als 
zoogenaamde commissarissen werkzaam zijn, maar welke n,v, 
volgens de statuten evenmin het commissaris-ambt kent en 
dus ook niet regelt? Alsdan hebben wij een circulus viciosus. 
De regel in art. 50b K. veronderstelt, dat de taak van een com-
missaris vaststaat; aangezien het kan voorkomen, dat de sta-
tuten deze niet regelen, hadden we op de wet moeten kunnen 
teruggrijpen en dit is niet mogelijk. Als gevolg daarvan is 
onzekerheid geschapen, welke vanwege de groote practische 
beteekenis te betreuren is. 
Ook bij de behandeling in de Tweede Kamer is critiek ge-
leverd op art. 50b K. "*). 
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Eenige aanwijzing hebben we in het antwoord van den 
Minister, wanneer deze spreekt van wat in het maatschappelijk 
verkeer in het algemeen geldt, 
De conclusie, te trekken uit het voorgaande en uit de be-
handeling in de Tweede Kamer, is de volgende: 
a. Bestaat volgens de statuten het ambt van commissaris 
in de n.v., zoo moet diens taak geregeld zijn. Is iemand wel 
als zoodanig werkzaam, zonder den titel van commissaris te 
dragen, dan wordt hij als zoodanig beschouwd. 
b. Is het ambt in de statuten niet geregeld, en een ambte-
naar der n.v. vervult een taak, zooals bij andere dergelijke 
n.v.en door een commissaris wordt vervuld, ook dan wordt hij 
o.i., dus ook wat de aansprakelijkheid betreft, als zoodanig 
beschouwd. 
In het begin van dit nummer hebben we als onze meening 
weergegeven, dat de voornaamste taak van den commissaris 
is: toezicht houden. Hieronder zal dat aan de hand van de 
geraadpleegde statuten nog nader worden aangetoond. De 
doctrine is verdeeld; toch neemt men in het algemeen als de 
voornaamste taak evenzoo toezicht aan"*). 
2. Keglement. In de statuten kan worden bepaald, dat 
een reglement zal worden ingevoerd, welke een regeling zal 
geven omtrent de taak van de commissarissen of de verdee-
ling daarvan over de verschillende leden van het college van 
commissarissen. Dit reglement mag niet in strijd zijn met de 
wet of de statuten van de n.v. (art. joa, 2e 1. K.). 
Tegenover derden geldt dit reglement eerst, wanneer het 
is gedeponeerd ten kantore van het handelsregister. 
In het oorspronkelijke wetsvoorstel werd imperatief voor-
geschreven, dat er een reglement zou zijn, vastgesteld 
door de algemeene vergadering van aandeelhouders"'). 
In de M. v. T. werd de meening verkondigd, dat daardoor 
de band van de n.v. met den commissaris nauwer zou worden, 
de commissaris zich niet meer als een decorum zou beschou-
wen, maar wel als iemand, die wettelijke verplichtingen tegen-
over de vennootschap heeft"*). 
In het verslag van de commissie van voorbereiding werd de 
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opmerking gemaakt, dat de mogelijkheid moest worden open-
gelaten het reglement ook door anderen dan de algemeene 
vergadering van aandeelhouders te doen samenstellen. Zij 
dachten daarbij voornamelijk aan de vaststelling door het col-
lege van commissarissen zelf. 
Volgens de Memorie van Antwoord was de Minister het met 
deze opmerking eens""). Eenige argumentatie zou hier wel 
op zijn plaats zijn geweest. Wij kunnen ons met deze uit-
spraak niet vereenigen. Wanneer er één college is, hetwelk 
geen invloed mag hebben op de samenstelling van het regle-
ment, hoogstens adviseerend kan optreden, dan is dat het col-
lege van commissarissen. Immers, het reglement is een prach-
tig middel om na te gaan op welke wijze commissarissen hun 
plicht hebben te vervullen; op grond daarvan eventueel aan-
sprakelijk zijn""). Dezen plicht moeten zij echter niet zelf 
vaststellen, maar die moet door de aandeelhouders of door an-
deren, buiten bestuur of toezicht staande personen, worden 
vastgesteld. Dat derden dus het reglement zouden kunnen 
vaststellen, kan, wanneer dit ter zake kundigen zijn, o.i. geen 
bezwaar opleveren. Visser gaat nog verder en meent, dat het 
bestuur van de n.v. zelf het reglement zal kunnen vaststel-
len"'). Volgens de letter der wet kan men dat verdedigen, 
maar het is toch zeker niet in den geest daarvan of logisch, 
wanneer men een bestuur een reglement zou laten vaststellen 
voor hen, die dat bestuur moeten controleeren. Het zou ons 
verwonderen, indien op het ontwerp statuten, waarin zulk 
een bepaling voorkwam, vanwege het Ministerie niet eenig 
bezwaar zou worden gemaakt. 
Het reglement wordt in de practijk slechts sporadisch aan-
getroffen""). 
3. Vertegenwoordiging door den commissaris. In het alge-
meen vertegenwoordigt de commissaris de vennootschap niet 
in en buiten rechten; vertegenwoordigingsbevoegdheid is niet 
inhaerent aan zijn functie. 
Dat de commissaris in het algemeen medebestuur zou heb-
ben, meenen wij te moeten ontkennen. In de meeste gevallen, 
waarin men kan beweren, dat hij als zoodanig optreedt, is er 
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slechts voor die gevallen sprake van medebestuur; maar dit 
heeft niets uit te staan met de taak, gewoonlijk door hem ver-
vuld. Dit is bovendien een gevolg van het feit, dat hij als 
iemand, die toezicht houdt, zijn taak beter kan vervullen 
door hem voor bepaalde gevallen zulke bevoegdheden te geven. 
Zoo zegt art. 48d K., dat bij het in pand geven van aandeelen 
der vennootschap door de directie, ter verzekering van de na-
koming van haar verplichting, deze in bewaring moeten wor-
den gegeven bij een derde, echter ten name van de vennoot-
schap, met medewerking van commissarissen, zoo die er zijn. 
Wij komen op dit zoogenaamde bestuurderspand in het vol-
gende hoofdstuk terug; hier is het voldoende er op te wijzen, 
dat het bijzondere van deze transactie medewerking van com-
missarissen noodzakelijk maakt. 
Art. j i K. zegt, dat de commissarissen, tenzij de statuten 
anders bepalen of de algemeene vergadering van aandeelhou-
ders andere vertegenwoordigers wenscht, de n.v. vertegen-
woordigen in alle gevallen, waarin een of meer leden der 
directie een tegenstrijdig belang heeft met de n.v. De zin van 
deze bepaling is volkomen logisch, men wenscht in zulke za-
ken een zekerheid te hebben, dat het bestuur het eigen belang 
niet op den voorgrond plaatst; men wenscht daarbij andere 
vertegenwoordigers van de n.v. en het is volkomen begrijpe-
lijk, dat het eerst aan de commissarissen is gedacht; dus ver-
tegenwoordiging in een speciaal geval als gevolg van hun 
functie (toezicht). Daarenboven blijkt uit de art. j2a en 52b 
K.""), dat de commissaris q.q. niet medebestuurder is. Immers, 
wanneer krachtens de een of andere bepaling in de statuten, 
of krachtens besluit van de algemeene vergadering van aan-
deelhouders — dus niet krachtens de wet — commissarissen 
voor zekeren tijd of onder zekere omstandigheden, daden van 
bestuur verrichten, worden zij te dien aanzien, dus wat hun 
rechten en verplichtingen ten opzichte van de n.v. en van 
derden betreft, als bestuurders aangemerkt (art. 52a K.). Wan-
neer zij gedurende zekeren tijd daden van bestuur verrichten, 
zijn zij dus geheel als bestuurders verantwoordelijk. Verrich-
ten zij slechts enkele bestuursdaden, dan dragen zij voor deze 
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daden de bestuursaansprakelijkheid; voor de rest blijven zij 
gewoon als commissaris de aansprakelijkheid dragen. 
4. Bijzondere wettelijke bevoegdheden. De wettelijke be-
voegdheden van den commissaris, waarvan niet mag worden 
afgeweken door de statuten, zijn neergelegd in de art. 39b, 
43c, 44a en 54a K. Aangezien hetzelfde voor de directie is 
bepaald, wordt naar hetgeen daar is opgemerkt verwezen. De 
bevoegdheden, waarbij wel afwijking toegestaan is, zijn ver-
meld in: art. 43b K., reeds besproken bij de directie; art. 51a 
K., waarbij de commissarissen bevoegd zijn iederen directeur 
te allen tijde te schorsen; art. 5 ib K., waarbij commissarissen of 
de balans-commissarissen, zoo die er zijn, de bevoegdheid heb-
ben, een boekhouddeskundige te benoemen, indien zulks nog 
niet door de algemeene vergadering van aandeelhouders is ge-
schied. 
5. Bijzondere wettelijke verplichtingen. Zonder dat anders 
bepaald mag worden, legt de wet de volgende verplichtingen 
op: art. 42, 2e 1. K., de commissarissen, die met het toezicht 
op de balans en winst- en verliesrekening zijn belast, moeten 
deze onderteekenen; art. 52a K. werd hierboven reeds aan-
gehaald. 
Art. 5 5d, 3 e 1. K. bepaalt, dat, tenzij in de statuten of door 
de algemeene vergadering van aandeelhouders anders aangege-
ven of beslist is, de commissarissen bij buitengerechtelijke li-
quidatie van de n.v,, ten aanzien van de vereffenaars, dezelfde 
taak hebben als hun ten aanzien van het bestuur was opge-
dragen. Verschillende van de hierboven genoemde artikelen 
zullen, wanneer dit in de volgende hoofdstukken noodig is, 
tegelijkertijd met de wettelijke bepalingen ten aanzien van de 
aansprakelijkheid besproken worden. 
6. Bevoegdheden en verplichtingen in de practijk*"). Op 
dezelfde wijze als voor de directie, zijn de statutaire bepalin-
gen, welke betrekking hebben op commissarissen, onderzocht. 
Hetzelfde voorbehoud, hetwelk in de aanteekeningen bij de 
vorige paragraaf werd gemaakt, is ook hier van toepassing. De 
conclusies zijn de volgende: 
57 
a. In bijna alle statuten komt de bepaling voor, dat com-
missarissen zijn belast met het toezicht"'). Enkele keeren 
wordt zelfs het woord commissarissen niet eens gebruikt en 
spreekt men van den Raad van Toezicht. Slechts in 4 % der 
onderzochte statuten werd het geven van advies als taak aan-
gegeven. 
b. Veelvuldig wordt hun opgedragen goedkeuring te ver-
leenen aan bijzondere transacties door de directie aangegaan. 
In de vorige paragraaf werd daarvan een opsomming gegeven. 
c. In pl.m. 20 % is voorgeschreven"'), dat er een reglement 
moet zijn voor de commissarissen. De zaken, welke daaraan 
behoefte schijnen te hebben, zijn bijna uitsluitend groote bank-
instellingen. 
d. De plicht om een accountant te benoemen werd slechts 
in 14 % der onderzochte statuten voorgeschreven. 
e. De instelling van balans-commissarissen werd slechts in 
4 % voorgeschreven. 
Uit een en ander blijkt de in dit geschrift geuite meening 
— dat de commissarissen als voornaamste taak, zoo niet als 
dè taak, het uitoefenen van toezicht hebben — in overeen-
stemming te zijn met de opvatting in de practijk omtrent de 
functie van den commissaris. 
Het niet nakomen van verschillende verplichtingen, zoowel 
van de directie als van de commissarissen, wordt met straf 
bedreigd. 
7. Buitenlandsche wetgeving. In Duitschland geldt theo-
retisch als bij ons het beginsel, dat de commissarissen (Auf-
sichtsrat) in de eerste plaats tot taak hebben het uitoefenen 
van toezicht. Zoo zegt Fischer"'): „Seine wichtigste Aufgabe 
ist, die Verwaltung in allen Teilen zu überwachen und dafür 
zu sorgen, dasz die Verwaltung ebenso den Erfordernissen 
des Gesetzes und Statutes wie denen einer ordentlichen Wirt-
schaft entspricht". 
Evenzoo het H. G. B."*). 
Fischer werkt dit nog nader uit door op te merken, dat aan 
de commissarissen niet de onmogelijke eisch kan worden ge-
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steld, dat iedere handeling van een lid der directie of van een 
ondergeschikte moet worden gecontroleerd, maar dat zij tot 
taak hebben het toezicht op de leiding van de zaak in het al-
gemeen. Ofschoon, evenals bij ons, de commissarissen dikwijls 
sancties moeten geven, welke in verband staan met hun taak 
als houders van toezicht, is er toch in het Duitsche recht in 
meerdere mate sprake van medebestuur, dan bij ons het geval 
is. Wij komen hier bemoeiingen van commissarissen tegen, 
waarbij eigenlijk in de taak van de directie wordt inge-
grepen""). 
Dit is historisch te verklaren, omdat er oorspronkelijk bij de 
n.v.en in Duitschland veelal een zoogenaamde „Verwaltungs-
rat" was; deze is echter, mede in verband met de groote ver-
tegenwoordigingsbevoegdheid van de directie (vide § 231 
H . G. B.), tot een controle-orgaan vervormd. Toch is in vele 
gevallen het oude karakter van den „Verwaltungsrat" gebleven 
en schijnbaar door den wetgever ook min of meer bewust ge-
tolereerd""). Is er dus wel eenig verschil met het Hollandsche 
recht, de voornaamste taak van de Duitsche commissarissen 
is ook daar, toezicht houden, terwijl daarenboven vele van hun 
wettelijke bevoegdheden in verband staan met die taak. 
Wat het Fransche recht betreft, is er niet veel onderscheid 
tusschen de taak van de commissarissen bij ons en die der ad-
ministrateurs van het conseil d'administration, die niet behoo-
ren tot de leiders van de zaak. Verder hebben wij hier ook de 
zoogenaamde balans-commissarissen, die tot plicht hebben elk 
jaar verslag uit te brengen over de jaarrekening (vide art. 32 
Wet 1867). 
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AANTEEKENINGEN HOOFDSTUK I 
*] Bestaat het bestuur van een n.v. zelf weer uit een rechtsper-
soon, dan zal toch steeds, in laatste instantie, een natuurlijk 
persoon moeten optreden. 
') Zelfs kan iemand, die in rechten wordt aangesproken als ge-
volg van een rechtshandeling — welke door hem werd aange-
gaan, toen hij nog tot de onbekwamen werd gerekend — na 
bekwaam te zijn geworden, de exceptie van onbekwaamheid 
opwerpen. 
") In dezen geest Hof 's-Gravenhage, 13 Juni 1929 (N.J. 
1930, blz, 58). Hiertegen echter de H.R, in zijn arrest van 28 
Febr. 1930 (N.J. 1930, blz. 1258). 
*) Vgl. Asser-van Goudoever III, blz, 127; Molengraaff II, blz. 476. 
•>) Vgl. Molengraaff II, blz. 476; Polak, 2e deel, 1ste stuk, blz, 32 
en 33, 
•) Vgl, Veegens-Oppenheim, deel III, blz, 138 en 139; Land III 
blz, 322 en 323; Mr. F, Cavadino in Rechtsgeleerde Opstellen 
aangeboden aan Prof, Mr. Paul Scholten, blz, 67 e.v, 
Culpa in eligendo is de grond van de aansprakelijkheid voor 
ondergeschikten (Kantongerecht Oostburg, 19 Mei 1927; W. 
11711). 
') N.J, 1930, blz. 1258. 
") N.J. 1930, blz. 906. 
•) W. 11689, blz, 1, 
" ) W.P,N.R., nr. 3200. 
") Dit wordt wel, zooals hieronder zal worden uiteengezet, bij de 
bepalingen inzake de arbeidsovereenkomst gedaan. 
" ) Belinfante, blz. 21. 
*') Of de bestuurder lasthebber zonder meer is, werd in de inlei-
ding summier onderzocht, 
" ) Vgl, Belinfante, blz, 85, 
") Vgl. Belinfante, blz. 212, 
") Vgl. Belinfante, blz. 213, 
") Dat twijfel is blijven bestaan, blijkt bij nauwkeurige lezing om-
trent deze materie bij Belinfante, blz. 212 en 213. 
" ) Blz. 414. 
" ) Blz. 413. 
*°) Leidraad, blz, 266. 
" ) Handboek, nr, 244, 
"] Kist-Visser, blz, 221, 
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") Het bijzondere van deze bepalingen is juist haar algemeenheid. 
Er is in deze wet een algemeene regeling gegeven voor allen, 
die tegen loon gedurende zekeren tijd in dienst van anderen 
arbeid verrichten, onverschillig welke namen of titels in het ver-
keer aan partijen of de dienstbetrekking worden gegeven, (Vgl. 
Meijers. De Arbeidsovereenkomst, blz. 10). Zelfs de, bij de be-
handeling van de wet in de Eerste Kamer, door sommigen ge-
wenschte uitzondering voor directeuren eener n.v,, omdat deze 
ook werkgevers zijn, is door de meerderheid niet geaccepteerd. 
'*) Wij kunnen althans niet veel jurisprudentie van min of meer 
recenten datum vinden. Bij den commissaris is dit meer ter 
sprake gekomen. Bij Meijers (De Arbeidsovereenkomst, blz. 32) 
is de jurisprudentie van ouderen datum aangehaald; daaruit 
blijkt, dat de directeur als arbeider beschouwd wordt. 
Men vergelijke verder het arrest Hof Arnhem van 1 Maart 
1932 (N.J. 1932, blz. 830). 
") Kantongerecht Rotterdam, 13 November 1922 (N.J. 1923, 
blz. 208). 
'") Cosack, blz. 81 en 82; Ehrenberg-Fischer, blz. 218. 
") Thaller-Pic, deel II, blz. 597; Rousseau, deel I, nrs. 3015 en3029. 
'") In het laatste geval kan de belooning zeer hoog zijn. Vandaar 
dat er stemmen opgaan om ook de tantièmes in geen geval een 
bepaalde maximale som te doen overschrijden. Daarom wordt 
toegejuicht een bepaling in de statuten van de Amsterdamsche 
Bank, welke met deze meening in overeenstemming is (Art, 18, 
2e 1.: Zij (de directeuren) genieten zoodanige jaarwedden en 
zoodanig aandeel in de winsten der vennootschap als door den 
Raad van Toezicht met ieder hunner zal worden overeenge-
komen). In statuten van andere naamlooze vennootschappen 
• zochten wij echter tevergeefs naar zulk een artikel, 
"') Zie voor deze materie: de art, 1638e, 1638n en 1638q B.W., 
alsmede Meijers, De Arbeidsovereenkomst, blz. 128, 142 en 143, 
'") Daarenboven zal er geen nadeel voor de bestuurders ontstaan, 
wanneer zij ook in volgende boekjaren nog in betrekking zijn 
en hun winstaandeel onveranderd is gebleven; wat in het eene 
jaar te weinig is becijferd, zal — wanneer de bedrijfsresultaten 
niet te zeer wisselen — waarschijnlijk in het andere jaar als 
meerdere winst te voorschijn komen. 
" ) W . 11133. 
'"] Rechtbank 's-Hertogenbosch, 20 April 1926, N.J. 1927, blz, 1569, 
Belangrijk is het vonnis van het Kantongerecht Amsterdam, 19 
December 1932 (N,J. 1933, blz. 42). De winstuitkeering van de 
Amsterdamsche Bank had niet overeenkomstig de statuten 
plaats gehad. Een aandeelhouder vorderde het dividend 
op, dat bij juiste toepassing der statuten uitgekeerd 
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had moeten worden. Deze vordering werd toegewezen, 
waarbij o.m. werd beslist, dat een besluit der algemeene ver-
gadering van aandeelhouders, in strijd met de statuten geno-
men, van den aanvang af nietig is; derhalve behoeft de nietig-
verklaring daarvan niet gevorderd te worden. ledere aandeel-
houder kan de nietigheid „inroepen", b.v. door haar aan zijn 
vordering tot winstuitkeering ten grondslag te leggen. 
Meerdere jurisprudentie over dit onderwerp is: 
Rechtbank 's-Gravenhage, 27 April 1922 (N.J. 1922, blz. 1313). 
Een winstverdeeling in strijd met de statuten, en waardoor de 
directeur der n.v. schade had geleden, werd nietig verklaard. 
Rechtbank Amsterdam, 23 November 1925 (N.J. 1926, blz. 526). 
Wanneer een balans en winst- en verliesrekening eenmaal zijn 
goedgekeurd, en iemand kan daaraan rechten ontleenen, dan 
kan in de eenmaal vastgestelde jaarrekening geen wijziging 
worden gebracht, waardoor die rechten worden ontnomen, tenzij 
met medewerking van alle belanghebbenden. 
'") Vgl. het arrest van den H.R. van 14 December 1932, B, in B. 
no. 5344. In dit arrest overweegt o.m, de H.R.: ,,dat echter 
geenerlei wetsbepaling voorschrijft, dat ieder besluit in afwij-
king van de statuten genomen steeds nietig is, doch het denk-
baar is, dat de bijzondere aard van het statutair voorschrift in 
verband met het belang, dat het beoogt te beschermen, afwij-
king met instenmiing van alle aandeelhouders zou kunnen toe-
laten". 
'*) Meijers, De Arbeidsovereenkomst, blz. 110; Polak, Handboek 
blz. 142 en 143; v. d. Heijden, Handboek nr, 252; Land (Lose-
caat-Vermeer), 5e deel, blz, 268; Veegens-Oppenheim, deel Hl , 
blz. 276; Molengraaf f. Leidraad, blz, 270; Kist-Visser, blz. 230 
en 262. 
'^') Zie de jurisprudentie bij Molengraaff, Leidraad, blz, 270, 
'») Handboek, nr. 252. 
" ) Uit het bovenstaande blijkt, dat het aanbevelenswaardig is — 
zcoals dan ook somtijds plaats heeft — om in de statuten vast 
te leggen, welke de rechten op salaris bij ontslag zullen zijn 
en hoe een eventueel liquidatiesaldo precies verdeeld moet 
worden. 
" ) Leidraad, blz, 275, 
Hand. der Ned. Juristen Vereen. 1910, blz. 42 en 43. 
" ) Blz, 422, 
•») Blz, 259, 
" ) Handboek, nr. 283. 
") Vgl. Belinfantc, blz. 24, 218 en 219, 
*') Deze werd in dit geval als tantième genoten, 
" ) W , 11766. 
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*') Thaller-Pic, deel HL nr, 1529; Rousseau, deel L nr, 3135. 
") Ehrenberg-Fischer, blz. 241. 
' i Aktienrecht, blz. 75. 
") Uit de couranten is b.v, bekend geworden, dat de Ame-
rikaan Charles E, Mitchell, van niet minder dan 885 con-
cerns en ondernemingen tegelijk commissaris was, 
*") Het honorarium van een commissaris is nimmer te bepalen naar 
den tijd, welke aan zijn commissariaat is besteed; hij kan in 
korten tijd zóó belangrijke adviezen hebben gegeven, dat zijn 
belooning nog als zeer matig is te beschouwen. 
'*°) Het Hof Arnhem, 29 Juni 1932 besliste: dat een commissaris 
— wanneer de statuten van een n.v,, welke golden onder de 
oude wetsbepalingen, niets bepalen omtrent het honorarium van 
zulk een functionaris — na het in werking treden van de nieuwe 
wetsbepalingen (1 April 1929) geen salaris kan genieten (N.J, 
1933, blz. 337), 
'^^) Het woord bezoldiging moet streng worden geïnterpreteerd; er 
wordt mede bedoeld: elke vergoeding, welke aan een commis-
saris als zoodanig wordt gegeven. Alleen zijn uitgezon-
derd onkosten, welke ten dienste van de vennootschap zijn 
gemaakt; deze moeten worden vergoed, mits het ook werkelijk 
onkosten zijn en daaronder niet op de een of andere wijze 
honorarium is begrepen. Een juiste onderscheiding daarvan is 
ook van belang voor de belastingen; want over de honoraria, 
aan commissarissen uitbetaald, moet, op een kleine belasting-
vrije som na (vide wet op de Dividend- en Tantième-Belasting 
1917, art, 7), tantièmebelasting betaald worden. 
^') Waarschijnlijk om te hooge tantièmes te voorkomen, bepalen de 
statuten van de Amsterdamsche Bank, art, 37 ter fine: dat de 
leden van den raad van toezicht uit de overwinst een schade-
loosstelling genieten, waarvan het bedrag door de algemeene 
vergadering van aandeelhouders wordt bepaald, 
^') § 245 H,G,B. 
" ) Nr, 3135, 
'") Van een andere opvatting is Visser (Kist-Visser blz, 236) vol-
gens wien art. 47c Ie 1. in wezen niet afwijkt van art. 1639 B.W, 
°°) Doet hij dat echter niet, dan zal het bewijs, dat hij zijn plicht 
niet naar de mate van zijn vermogen (subjectief) heeft ver-
vuld, niet steeds gemakkelijk zijn te leveren. Anders wordt 
de zaak echter, wanneer hij ook datgene, wat in het verkeer 
normaliter van een directeur kan worden geëischt, niet zou na-
komen; alsdan zal hij steeds verantwoordelijk gesteld kunnen 
worden, 
" ) § 241 H,G,B. Die Mitglieder des Vorstandes haben bei ihrer 
Geschaftsführung die Sorgfalt eines ordentlichen Geschafts-
manns anzuwenden, 
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" ) Ehrenberg-Fischer, blz. 231, 
*') Thaller-Pic, nr, 1149: les administrateurs doivent gérer „en bon 
père de familie", 
*°) Van der Heijden (Handboek, nr, 231) zegt, dat slechts derden 
kunnen afgaan op datgene, wat hun bekend kan zijn uit wet, 
statuten en publicatie; de interne verhouding (het mogen) kan 
hun, in het algemeen, als zij te goeder trouw zijn, niet tegen-
geworpen worden. De uitgebreidere bevoegdheid het kunnen 
van de directie, wordt door v, d, Heijden haar macht genoemd, 
"*) Zoo besliste de Arrondissements Rechtbank te Zwolle in haar 
vonnis van 9 Juni 1926 (N,J, 1927, blz, 804), dat het aan-
stellen van een directeur van een in een jmdere plaats op te 
richten filiaal van een n,v, niet valt onder het gewone beheer, 
•') Vgl, Belinfante, blz, 89, 
"^ ) Vgl, Departementale opvattingen in N,V, VHI, blz, 371 en 372. 
"*) Belinfante blz. 328: ,,Bij de omschrijving van de taak van het 
bestuur had kunnen zijn volstaan met te zeggen, dat het be-
stuur belast is met „het bestuur" of ,,met het beheeren" der 
vennootschap. Het beheer der vennootschap is hetzelfde als het 
bestuur der vennootschap, te weten de samenvatting van de 
geheele taak van het bestuur in een enkel woord". 
Bij de toelichting op het wetsvoorstel van 1871 werd door den 
Minister echter wel onderscheid gemaakt tusschen beheer en 
bestuur. Beheer is volgens den Minister ruimer dan bestuur, 
"") Arrondissements Rechtbank 's-Gravenhage, 11 Mei 1933 (N,J, 
1934, blz, 941): Bijzondere omstandigheden uitgesloten is de 
directeur van een exploitatie-maatschappij van huizen aanspra-
kelijk voor de schade, ontstaan door het gedurende eenige jaren 
werkeloos toezien, dat huurders verzaken de verschenen huur-
penningen te voldoen, 
•') Zoo zal, om slechts een enkel voorbeeld te noemen, de direc-
teur van een juwelierszaak o,i, zijn administratie niet slechts 
moeten inrichten volgens het systeem der dubbele methode, 
maar zelfs volgens den vorm van het dubbel boekhouden, aan-
geduid met den naam van permanence de l'inventaire, in elk 
geval een nauwkeurige magazijn-administratie moeten houden, 
wat bij andere zaken niet steeds behoeft of zelfs kan, 
*•') Zoo zal, om een voorbeeld uit de practijk te noemen, de direc-
teur van een hypotheekbank een procuratiehouder kunnen aan-
stellen, Dezen zal hij aan het einde van het jaar kunnen be-
lasten met het verzenden van de saldo-biljetten aan de hypo-
theekgevers, Wanneer deze procuratiehouder daarmee fraude 
zou plegen, zal volgens onze meening, de directeur daarvoor 
aansprakelijk moeten worden gesteld; hij zal eerst dan vrij uit-
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gaan, wanneer een en ander door hem of namens hem is gecon-
troleerd, 
•») Zie hoofdstuk II. 
*") Terecht, want het is niet buitengesloten, dat de aandeelhouders, 
zij het met opofferingen, de vennootschap willen saneeren. 
''") Vgl. over deze kwestie: De N,V, in wording, Prae-advies Broe-
derschap van Notarissen in Nederland, Van der Heijden-Swane 
(Mei 1932), In elk geval kan, omnium consensu, de n,v, pas 
in rechten optreden, wanneer zij als volledig rechtspersoon be-
staat, en beide prae-adviseurs zijn het er over eens, dat dit 
eerst dan het geval is, wanneer; Ie, de akte van oprichting 
rechtsgeldig is opgemaakt; 2e, de ministerieele goedkeuring is 
verleend. Men zie verder art, 36e K. 
Zie het hierboven aangehaalde arrest van den H,R, van 12 Oc-
tober 1932, 
'"^) Vgl,: Star Busman, Hoofdstukken van Burgerlijke Rechtsvor-
dering, Ie deel, nr, 136, Verder Asser-Anema, 5e deel, blz, 
267/268 en 291, 
" ) Vgl, hiervoor v, d, Heijden, Handboek, nr, 183, 
" ) Dit moet plaats hebben binnen acht maanden na afloop van het 
boekjaar, behoudens verlenging van dezen termijn door de alge-
meene vergadering van aandeelhouders. Eigenaardig is hier, 
dat de wet niet heeft bepaald, op welk tijdstip uiterlijk deze 
stukken dan wel moeten worden opgemaakt, 
'*) Uitdrukkelijk wordt er op gewezen, dat dit onderzoek en even-
zoo dat ten opzichte van commissarissen geen rekening heeft 
kunnen houden met de regels, zooals die volgens de statistische 
methode gevolgd moeten worden. Daartoe had b,v. het onder-
zoek zich over veel meer statuten moeten uitstrekken (wet van 
de groote getallen). Daarenboven gaat het in dit geschrift in 
de eerste plaats over juridische onderwerpen, 
" ) Belinfante, blz, 24. 
" ) Idem blz. 93. 
" ) Idem blz. 218 en 219. 
'*) Zie de voorgaande noot. 
'") Belinfante, blz. 329: „Met „zoodanige" wordt aangeduid „van 
dezelfde soort". 
*") Maar dan zelfs is een en ander nog niet tot een logisch geheel 
geworden, want in de practijk verschilt de eene n.v. dikwijls 
weer zeer veel met de andere, al is dat ook een soortgelijke n.v. 
'*) Zie de redevoeringen van den heer Knottenbelt en het ant-
woord van Minister Donner (Handelingen T,K, 1926/1927, blz, 
1856 en 1857, 
*°) Vgl, V, d, Heijden, Handboek, nr, 274, „De wezenlijke taak van 
commissarissen bestaat dus in het houden van toezicht"; Kist-
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Visser, deel III (Suppl,), blz. 253 en 254 is twijfelend en meent, 
dat advies geven op den voorgrond treedt; Molengraaff, deel I, 
blz. 274, geeft als zijn meening te kennen, dat de taak van com-
missarissen kan zijn, toezicht op het beheer; Polak, Overzicht 
van de nieuwe wettelijke bepalingen omtrent n.v.en, blz. 34, 
zegt: dat in hoofdzaak hun tafdczal zijn: toezicht uit te oefenen. 
*') Art. 51c van het oorspronkelijke Ontwerp. 
" ) Vgl. Belinfante, blz, 94. 
" ) Belinfante, blz, 219. Dit schijnt ook de meening van het Depar-
tement van Justitie te zijn (N.V. VIII, blz, 35). 
*"] In denzelfden geest v. d. Heijden, Handboek, nr. 282. 
*') Kist-Visser, Suppl. I l le deel, blz. 257. 
" ) Dr. P. G. Knibbe, Secr. v. d. Kamer van Koophandel van Rijn-
land, was zoo bereidwillig om een aanschrijving tot de voor-
naamste Kamers van Koophandel te richten met het verzoek 
opgave te doen omtrent inschrijvingen van n,v,en, waarbij zulk 
een reglement was neergelegd. Het resultaat was als volgt: 24 
Kamers berichtten, dat nog nimmer nederlegging was voor-
gekomen, 4 Kamers, dat dit enkele malen voorkwam, 1 Kamer, 
dat dit één maal was voorgekomen, 
*•) Uit dit artikel blijkt, dat het goedkeuren van of machtigen tot 
bepaalde bestuurshandelingen niet geldt als het verrichten van 
bestuursdaden. Dat kan ook kwalijk anders bepaald worden, 
want dit behoort bij het houden van toezicht, In het antwoord 
van den Minister werd dan ook opgemerkt, dat dit artikel 
misschien overbodig kan heeten; het werd opgenomen om mis-
verstand te voorkomen (Belinfante, blz, 232), 
*") Terecht is o,i, beweert (v. Slooten, Hand, der Ned, Juristen 
Vereen, 1910), dat een opsomming van de verschillende werk-
zaamheden, waartoe commissarissen geroepen worden, niet in 
de wet thuis behoort, en dat de statuten van iedere n,v. in 
het bijzonder daartoe zijn aangewezen. Evenzoo is de meening 
van Josephus Jitta, de andere prae-adviseur, die zegt (blz. 208): 
,,De wet kan den commissarissen enkele plichten opleggen, een 
volledige opsomming is bijkans niet denkbaar. De wet moet 
wel naar de statutaire plichten verwijzen", 
"'] Wij kwamen zelfs de volgende bepaling tegen: „De taak van 
commissarissen is in het algemeen geen andere dan het houden 
van toezicht op de handelingen van de Directie bij de uitoefe-
ning van haar functiën", 
Evenzoo: „Commissarissen mogen in geen geval deelnemen aan 
eenig beheer. Zij zijn belast met het toezicht over de hande-
lingen van de directie", 
''^ ) Dit percentage is groot en schijnt in strijd met de hierboven 
gemaakte opmerking, dat het reglement slechts sporadisch voor-
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komt. Echter werden voornamelijk de statuten van groote zaken 
onderzocht en daar zal het reglement meer voorkomen, 
') Ehrenberg-Fischer, blz, 243. 
) § 246, Ie 1,; Der Aufsichtsrat hat die Geschaftsführung der Ge-
sellschaft in allen Zweigen der Verwaltung zu überwachen und 
sich zu dem Zwecke von dem Gange der Angelegenheiten der 
Gesellschaft zu unterrichten. 
) Verwezen wordt b.v. naar de bepaling van § 238 H.G.B., waarin 
wordt gezegd, dat een procuratie-houder met toestemming van 
commissarissen moet benoemd worden, tenzij door de statuten 
of de algemeene vergadering van aandeelhouders anders is be-
paald. Iets dergelijks is bepaald in § 232, 2e 1. H.G.B. 
') Vgl.: Müller-Erzbach, blz. 264 en 265; § 246, 3e 1. H.G.B. 
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H O O F D S T U K IL 
AANSPRAKELIJKHEID VAN DIRECTIE EN 
COMMISSARISSEN DER N.V. TEGENOVER 
DE VENNOOTSCHAP EN HAAR 
AANDEELHOUDERS. 
§ l. Begrip aansprakelijkheid. 
Wat is aansprakelijkheid? Waarom is niet gesproken van 
verantwoordelijkheid? Vast staat, dat omtrent het gebruik 
van de beide uitdrukkingen onzekerheid heerscht. Maar dat 
is evenzoo het geval met vele andere termen, welke in de 
juridische wetenschap worden gebruikt. Het gebeurt zelfs 
wel, dat een juridische term een geheel andere beteekenis krijgt 
dan zijn taalkundige^). 
De onzekerheid wat betreft de uitdrukkingen „aansprake-
lijkheid" en „verantwoordelijkheid" is daarvan een gevolg, dat 
deze uitdrukkingen in de wet en in het dagelijksche leven 
veelal niet onderscheiden worden. 
De Haan heeft een onderzoek naar deze begrippen in-
gesteld. Zijn conclusie is, dat de wetgever de termen als gelijk-
waardig gebruikt. Daarvoor wordt verwezen naar de art. 
1403, 1404, 1405, 1645, 1698, 1745 en 1781 B.W. Er zijn 
schrijvers, die een onderscheid tusschen beide begrippen ma-
ken; zoo o.a. Land"), terwijl b.v. Opzoomer, die zoo op de 
letter is, de beide termen als gelijkwaardig gebruikt^). 
In het Fransch en Duitsch worden voor deze uitdrukkingen 
dezelfde woorden gebruikt. In het Engelsch is het in zoover 
anders, dat behalve de woorden answerableness en responsi-
bility voor beide uitdrukkingen gebruikelijk, voor aansprake-
lijkheid daarenboven nog de uitdrukking üability wordt ge-
bezigd. 
0.i. kan een verschil in beteekenis tusschen beide uitdruk-
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kingen niet ontkend worden. Wanneer men aansprakelijkheid 
gebrviikt, dan denkt men direct aan iets wat ook juridisch is 
af te dwingen, de andere uitdrukking geeft weer een moreel 
gebonden zijn*). Er zal dikwijls sprake zijn van een verant-
woordelijk zijn zonder aansprakelijkheid, daarentegen zal de 
aansprakelijkheid steeds de verantwoordelijkheid inhouden''). 
We moeten dus bezwaar maken tegen de opvatting van de 
Haan, volgens wien zonder bezwaar in den aanhef van dit 
hoofdstuk van verantwoordelijkheid had kunnen worden ge-
sproken. We zijn dan ook van oordeel, op grond van het 
hierboven opgemerkte, beide uitdrukkingen te moeten onder-
scheiden en juister te handelen door in dit geschrift van aan-
sprakelijkheid te spreken. Daarenboven voor het hier behan-
delde onderwerp is er ook wel degelijk een verschil tusschen 
beide uitdrukkingen. De directeur of commissaris eener n.v, 
is gehouden zijn taak te vervullen, zooals zulk een functionaris 
volgens de algemeene opvattingen in het verkeer betaamt. 
Doet hij dat niet, zoo kan er ontstaan een verantwoordelijk-
heid tegenover de n.v.; hij is als ondergeschikte tegenover haar 
verplicht zich te verantwoorden. Dit kan ook juridische ge-
volgen hebben: hij kan tegenover de n.v. aansprakelijk gesteld 
worden voor de een of andere schade, door het niet naar be-
hooren vervullen van zijn functie, ontstaan. Maar tegenover 
derden b.v. is zulk een functionaris nimmer verantwoorde-
lijk"). Geheel anders staat het echter met de aansprakelijkheid. 
Tegenover een derde kan zulk een functionaris wel degelijk 
aansprakelijk worden, zooals uit het volgende zal blijken. 
Ten slotte wordt er nog de aandacht op gevestigd, dat de 
tegenwoordige wetsbepalingen van de n.v. niet spreken van 
verantwoordelijkheid. In de art. 36g, 47c, 47d en 5 5dK. wordt 
gesproken van aansprakelijkheid; in de art. 49b en 52 K. heeft 
de wet het over aansprakelijk. In dezelfde beteekenis als 
aanspreken wordt in art. 36g gesproken van: aan derden ver-
bonden zijn, en in art. 49a K. spreekt de wet van schadever-
goeding vorderen. 
We blijven dus ook meer in de terminologie van de wet 
door van aansprakelijkheid te spreken. 
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Het gaat in dit hoofdstuk over de verhouding directie-n.v. 
en commissaris-n.v. Wij vestigen er de aandacht op, dat dit 
voor alle n.v.en geldt, zoodat voor de materie, in dit hoofd-
stuk te behandelen, de in de inleiding gemaakte onderschei-
ding van n.v.en van geen belang is. 
§ 2. De aansprakelijkheid van de directie. 
In deze paragraaf zal worden behandeld de aansprakelijk-
heid tegenover de n.v. van de bestuurders of van de met hen, 
ten opzichte van de n.v., gelijkgestelden. Wel zal in deze para-
graaf eveneens de vraag worden onderzocht, of ook de aan-
deelhouders individueel een actie wegens de door de n.v. ge-
leden schade tegen de directie kunnen instellen; maar ook dan 
zal de bedoeling zijn om de n.v. schadeloos te stellen, niet den 
aandeelhouder. 
In het vorige hoofdstuk is betoogd, dat de directeur een 
taak heeft, waarin bevoegdheden liggen opgesloten en dat zijn 
totale bevoegdheid aldus is te omschrijven: datgene wat hij 
kan doen, zonder zijn bevoegdheid als orgaan, in wet en sta-
tuten neergelegd, te buiten te gaan. Wanneer de directeur, in 
strijd met de wet of de statuten, maar in naam van de n.v., een 
transactie afsluit, zal zulk een handeling de vennootschap 
niet binden. Wat de bestuurders binnen de grenzen hunner 
totale bevoegdheid verrichten, bindt de vennootschap. De 
bronnen, waaruit de bevoegdheid van den directeur is na te 
gaan, zijn dus: a de wet; b de statuten van de n.v., waarvan 
hij de bestuurder is. We zullen daarom eerst nagaan, welke 
de geoorloofde handelingen van het bestuur zijn, voor zoover 
deze uit genoemde bronnen zijn af te leiden. 
r. Geoorloofde bestuurshandelingen. Dit onderzoek wordt 
vereenvoudigd, wanneer de handelingen als volgt in eenige 
groepen verdeeld worden: a de wet of de statuten geven het 
geoorloofde van de bestuurshandelingen aan; b de bestuurs-
handelingen zijn in overeenstemming met het doel van de n.v.; 
c bestuurshandelingen zijn niet in overeenstemming met het 
doel of het zijn andere antistatutaire handelingen. 
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a. De wet of de statuten geven het geoorloofde van de 
bestuurshandelingen aan. 
Wat de wet betreft, werd er in het vorige hoofdstuk op 
gewezen, dat de wetgever op de bestuurders in sommige ge-
vallen bijzondere verplichtingen heeft gelegd en hun bijzon-
dere bevoegdheden verleend. Handelingen, binnen de grenzen 
daarvan verricht, zijn dus zeker geoorloofd. In dit verband 
wordt de aandacht gevestigd op art. 37d K. luidende: Van de 
bepalingen dezer afdeeling mag slechts worden afgeweken, in-
dien, en voor zooverre, dit uit de bepalingen zelve blijkt. 
Er zullen geen moeilijkheden ontstaan, wanneer de wet 
bevoegdheden of verplichtingen van directeuren dwingend 
voorschrijft, of indien, bij regelend recht, de statuten een 
duidelijke regeling geven. Wel is verschil van meening ontstaan 
omtrent de opvatting betreffende de algemeene bestuursbe-
voegdheid, neergelegd in art. 47 K. Zoo is de vraag opgewor-
pen, of dit artikel aan de bestuurders slechts bevoegdheden 
geeft, voortvloeiend uit een dagelijksch beheer. 
Deze kwestie en daarmee samenhangende kwesties zijn in 
den negenden jaargang van de N.V. door Roes uitgebreid be-
sproken. Tegenover diens meening heeft Westrate in denzelf-
den jaargang de zijne gesteld. Roes stelt zich op het stand-
punt, dat de wettelijke machtsverdeeling tusschen de alge-
meene vergadering van aandeelhouders en het bestuur als volgt 
dient te worden beschouwd: Art. 43 K. is voor de beantwoor-
ding van deze kwesties eigenlijk het voornaamste artikel; 
volgens dit berust de hoogste macht in de n.v. bij de algemeene 
vergadering van aandeelhouders; alle bevoegdheid, welke niet 
aan het bestuur of aan anderen is toegekend, komt, binnen 
de door de wet en de statuten gestelde grenzen, aan haar. 
Eigenlijk komt zijn interpretatie neer op de uitlegging van 
de woorden: „binnen de door de wet gestelde grenzen"; hij 
gaat na — uitgaande van zijn premisse, dat de hoogste macht 
berust bij de algemeene vergadering van aandeelhouders — 
wat art. 47 K. beteekent. Hieruit moet, wat de bestuursbe-
voegdheden betreft, een enge interpretatie volgen; alleen het 
dagelijksch bestuur behoort z.i. daartoe. Vooral de verwijzing 
in art. 47 K. naar art. 1833 B.W. moet, zoodra het gaat over 
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transacties in laatstgenoemd artikel bedoeld en vallende buiten 
het begrip dagelijksch bestuur, eng worden geïnterpreteerd. 
(Dit laatste gedeelte van zijn betoog komt ons voor — bijzon-
dere omstandigheden uitgesloten — juist te zi jn ' ) . De wetgever 
zou, volgens hem, de bedoeling hebben gehad, dat in het laatste 
geval zooveel mogelijk de algemeene vergadering van aandeel-
houders geraadpleegd moet worden; bij dit orgaan berust, vol-
gens het stelsel van de wet, nu eenmaal de hoogste mach t ' ) . 
Zonder dat de statuten, zooals in art. 47 K. is toegestaan, het 
bestuur in hun bevoegdheden beperken, zou het stelsel der 
wet zelve dus de bestuursbevoegdheden inkorten. 
Het Departement van Justitie is het met deze zienswijze 
niet eens"). Eenzelfde meening als door het Departement is 
door Westrate verkondigd. Zijn sterkste argument ter verde-
diging is gebaseerd op de behoeften van de practijk. Hij merkt 
op, dat het practisch niet mogelijk is om de wettelijke ver-
tegenwoordigingsmacht van het bestuur te beperken tot het 
dagelijksch beheer en bestuur, omdat deze uitdrukking tot 
veel misverstand aanleiding zal geven. Hij vraagt: wat is dage-
lijksch beheer en bestuur? Dikwijls zal dit gemakkelijk zijn 
aan te geven, maar er zijn veel grensgevallen^"). Bij toepassing 
van het stelsel van Roes zouden groote moeilijkheden ontstaan, 
Het is niet mogelijk om, zooals hij wenscht, de algemeene 
vergadering van aandeelhouders daarin te kennen. Het be-
sturen van een zaak eischt nu eenmaal bijna voortdurend een 
snel beslissen ^^). 
Volgens onze meening zou, behalve het practische bezwaar, 
dit systeem voor derden onoverkomelijke moeilijkheden mee-
brengen. Wie zou dan zaken met een n.v. kunnen doen? En 
op grond waarvan zou de n.v. op zoo groote bescherming aan-
spraak kunnen maken? 
Verder wijst Westrate er o.m. op, dat de tekst van de wet 
in zooverre duidelijk is, dat er, zonder dezen geweld aan te 
doen, de lezing van dagelijksch beheer en bestuur niet in te 
vinden is. Zoo de wetgever dit had bedoeld, zou het er zeker 
in zijn opgenomen. 
Het eigenaardige is, dat volgens onze meening Roes en 
Westrate, ook al lijkt dit niet zoo, betrekkelijk niet ver van 
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elkaar afstaan. Roes meent, dat de macht van het bestuur, wat 
de vertegenwoordiging betreft, tot het dagelijksche beperkt 
is; Westrate zegt: neen, de bestuursbevoegdheid is beperkt tot 
het doel van de n.v. ^^). En toch komt Roes op andere wijze 
tot hetzelfde resultaat als Westrate. Geeft laatstgenoemde den 
bestuurders meer bevoegdheden door een ruime interpretatie 
van art. 47 K., Roes tracht de moeilijkheden te ontkomen, 
door aan te nemen, dat de statuten de macht der algemeene 
vergadering van aandeelhouders (art. 43 K.) mogen vermin-
deren en de bestuursmacht (art. 47 K.) vermeerderen' '). 
Westrate heeft de vraag opgeworpen of dit niet in strijd 
is met art. 37d K. en den duidelijken tekst van art. 47 K.: 
de directie is belast met het bestuur, beheer en de vertegen-
woordiging; dit zou bij de statuten wel beperkt maar niet uit-
gebreid mogen worden") . 
O.i. is het niet noodzakelijk uit den tekst der wet zulk 
een conclusie te trekken. Immers art. 47 K. spreekt van be-
perkingen bij de akte van oprichting, het accent behoeft niet 
te vallen op beperkingen, maar kan evengoed worden gelegd 
op akte van oprichting, en art. 43 K. spreekt van „binnen de 
door de wet en de akte van oprichting gestelde grenzen", waar-
uit met evenveel recht kan worden gelezen, dat de akte van 
oprichting — behoudens de prerogatieven der algemeene ver-
gadering — de bevoegdheid van bestuurders kan uitbreiden. 
Eenzelfde meening als Roes verkondigen ook, wat de laatste 
kwestie betreft, v. d. Heijden en Visser. 
Van der Heijden '") zegt: art. 47 K. geeft weer de bevoegd-
heden, welke het bestuur minstens toekomen, wanneer de sta-
tuten geen beperking inhouden. De bestuursbevoegdheden 
kunnen echter ook worden uitgebreid. Visser^") meent even-
eens, dat door de statuten alle werkzaamheden, waarmede de 
wet niet uitdrukkelijk de algemeene vergadering van aandeel-
houders belast, aan anderen kunnen worden opgedragen. Maar 
ook hij geeft niet aan, hoe dit in overeenstemming is te bren-
gen met art. 37d K., en den tekst van art. 47 K. 
In de practijk komen er, afgaande op de jurisprudentie, 
veelvuldig kwesties voor over de bevoegdheden der directie. 
Een duidelijke rechterlijke uitspraak over de vraag, of de ver-
75 
tegenwoordigingsbevoegdheid op dageÜjksch bestuur slaat, is 
ons niet bekend. 
Een voorbeeld van ruime interpretatie") gaf het Hof te 
's-Gravenhage 28 Mei 1923") : de directie van een n.v., die 
volgens de statuten gerechtigd is om — zonder toestemming 
van de algemeene vergadering van aandeelhouders, maar veelal 
met toestemming van commissarissen — tot een bepaald be-
drag gelden onder verband van onroerende goederen op te 
nemen, is niet beperkt in de bevoegdheid om deze goederen 
te vervreemden. 
Van een ruime interpretatie gaf eveneens blijk het arrest 
van het Hof te Leeuwarden van 28 December 1927 ") in een 
van de vele processen gevoerd door de curatoren van de ge-
failleerde Veendammer Hypotheekbank. De hypotheekbank 
had een geldleening aan een bouwmaatschappij toegezegd, dus 
een overeenkomst tot het aangaan van een overeenkomst van 
verbruikleening (pactum de contrahendo); daaraan was niet 
voldaan en nu werd geëischt ontbinding van die overeenkomst 
met schadevergoeding. Namens de Veendammer werd het ver-
weer gevoerd, dat de commissie van toezicht toestemming tot 
het aangaan van geldleeningen moet verleenen; deze toestem-
ming was in casu niet gegeven; derhalve was de overeenkomst 
niet tot stand gekomen. Het Hof besliste echter, dat de direc-
teuren hun bevoegdheid niet hadden overschreden. Hiertegen 
werd, o.i. terecht, door de gedaagde vennootschap aangevoerd, 
dat het hier niet alleen ging om een interne verhouding tus-
schen de directie en de n.v., maar dat deze verhouding ook 
extern was en derden kon worden tegengeworpen. Jammer 
genoeg moest de Hooge Raad beslissen — in afwijking met 
de conclusie van den advocaat-generaal van Lier — dat het 
Hof door de uitlegging van de statutaire bepaling een feite-
lijke beslissing had gegeven, welke in cassatie niet aantast-
baar ïs"). 
Verder wordt nog verwezen naar het vonnis van de Recht-
bank te Amsterdam van 27 Mei 1929 (W. 12009), waar de 
rechtbank als haar meening weergaf: wanneer twee directeu-
ren boven een zeker bedrag gezamenlijk moeten handelen, 
heeft dit voorschrift niet op iedere rechtshandeling betrek-
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king — waartegen de eischen van de practijk zich voort-
durend zouden verzetten — maar voor meer ingrijpende 
transacties. 
Wel werd — o.i. terecht — door het Kantongerecht te Am-
sterdam 29 April 1929"^) beslist, dat de directeur van een 
n.v. zijn bevoegdheid had overschreden door een commissaris 
ƒ 100,— per vergadering te beloven. 
In een kwestie omtrent de machtsverhouding tusschen 
het bestuur en de algemeene vergadering van aandeelhouders 
kreeg te beslissen de Rechtbank te Rotterdam in haar zitting 
van 21 Januari 1927") . De directeur van een n.v. had een 
procureur last gegeven een geding aanhangig te maken. De 
directeur werd ontslagen, de algemeene vergadering van aan-
deelhouders besloot om het proces niet te voeren, de lastgeving, 
aan den procureur gedaan, in te trekken en de verdere behan-
deling aan een anderen procureur op te dragen. De rechtbank 
besliste, in de eerste plaats, dat de directeur, op grond van de 
bepaling in de statuten der procedeerende n.v. — luidende: 
„aan den directeur is de leiding der vennootschap opgedragen. 
Hij vertegenwoordigt de vennootschap in en buiten rechten" 
— het recht had tot de lastgeving aan een procureur. Verder 
werd beslist, dat de n.v., mits rechtsgeldig besluitend, een last-
geving kan herroepen. Tegen deze twee beslissingen is 
o.i. weinig in te brengen. 
Na het bovenstaande geven we ons standpunt inzake deze 
materie als volgt weer: 
ie. De algemeene bestuursbevoegdheid is aangegeven in 
art. 47 K. Hierin moet de bestuursbevoegdheid van de 
directie — in overeenstemming met de behoeften van 
de practijk — niet eng worden geïnterpreteerd, in het 
algemeen niet worden beperkt tot dagelijksch beheer 
en bestuur. 
2e. Rechten en verplichtingen, welke door de wet expressis 
verbis aan bepaalde organen zijn opgedragen, moeten 
als dwingend recht worden beschouwd. De statuten 
mogen hiermede niet in strijd komen. 
3e. Statutair meerdere bestuursbevoegdheden dan in art. 
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47 K. opgedragen aan het bestuur, aan dit orgaan te 
verleenen, is niet in strijd met de wet. 
4e. ledere machtsuitoefening, niet geregeld in wet of sta-
tuten — dit laatste voor zoover regeling bij statuten 
door de wet is toegelaten — komt volgens art. 43 K. 
aan de algemeene vergadering van aandeelhouders toe. 
In het Duitsche recht moet bijzonder onderscheiden worden 
de verhouding van de directie en de n.v. en haar vertegen-
woordigingsbevoegdheid. De interne bestuursbevoegdheid 
geldt voor alle transacties, ook voor de niet gebruikelijke; 
echter is het bestuur tegenover de n.v. verplicht rekening 
te houden met de beperkingen, neergelegd in de statuten, 
de besluiten der algemeene vergadering van aandeelhou-
ders en de gegeven opdrachten'' '). De uitwendige bestuurs-
bevoegdheid kan, zeer bijzondere gevallen**) buitengesloten, 
tegenover derden niet beperkt worden. Dit is een bijzonder-
heid van het Duitsche vennootschapsrecht'"). Uitdrukkelijk 
zegt § 235, 2e 1. H.G.B.: „Dritten gegenüber ist eine Beschran-
kung der Vertretungsbefugnis des Vorstandes unwirksam". 
Dit geldt zelfs wanneer voor bepaalde transacties de toestem-
ming van andere organen gevraagd moet worden. We hebben 
hier dus een groote bescherming van derden. Bestaat volgens 
het systeem van onze wet de mogelijkheid, dat de n.v. bij het 
afsluiten van een transactie met een derde niet verbonden 
wordt, in het systeem van het Duitsche recht kan de bescher-
ming van derden ontaarden ten nadeele van de n.v. 
Zooals hierboven reeds werd opgemerkt, is de rechtsver-
houding van den bestuurder tot een n.v., volgens het Fransche 
recht, lastgeving. De omvang van zijn taak is overeenkomstig 
zijn opdracht, in casu dus volgens de statuten en opdrachten 
van bevoegde organen. In tegenstelling met het Duitsche 
maar in overeenstemming met het Nederlandsche recht kan, 
wanneer bepaalde formaliteiten vervuld zijn, de opdracht aan 
den bestuurder bindend tegenover derden beperkt worden 
(vgl. art. 5 6 Wet 1867). 
In het Engelsche recht stelt men zich op het standpunt: 
Alle handelingen, door de directie verricht buiten het doel 
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van de n.v. (objects of the company), zijn transacties, met 
verricht door de n.v. Dit is een gevolg van de strenge door-
voering van het principe, dat de director, die in het Engelsche 
recht als „agent" wordt beschouwd, niet meer rechten kan 
hebben dan zijn lastgever; hij is lasthebber binnen de grenzen 
van wet en s ta tuten") . Scherp wordt dit gezegd door Lord 
Cairns: „Whenever an agent is liable, those director would 
be liable. Wliere the liabiUty would attach to the principal 
and the principal only, the Uability is the liabilty of the com-
pany»" ) . 
Daartegenover staat, dat de rechten en verplichtingen, 
voortvloeiend uit de verhouding van den director tot de 
n.v., niet zoo veel verschilt met die van zijn vertegenwoor-
digingsbevoegdheid. Wel maken sommige vennootschappen 
verschillende bepalingen omtrent de bevoegdheden van de 
directie, maar meestal voegt men er een in het algemeen ge-
stelde clausule aan toe^*), waarbij wordt verwezen naar art. 67 
van Table A van het First Schedule, behoorende bij de Comp. 
Act 1929. Hierin is de directie de bevoegdheid gegeven uit te 
oefenen „all the powers of the company" uitgezonderd die, 
welke door wet en statuten aan de algemeene vergadering zijn 
voorbehouden^"). Ook hier dus niet veel verschil met het 
Nederlandsche recht, waar, bij ruime interpretatie van art. 
47 K., hetzelfde resultaat wordt verkregen. 
b. De bestuurshandelingen zijn in overeenstemming met 
het doel van de n.v. 
Zoodra een directeur kan aantoonen, dat een door hem, 
waartoe hij overigens bevoegd is, verrichte rechtshandeling in 
overeenstemming is met het doel van de n.v., is hij verant-
woord; persoonlijk zal hij daarvoor niet aansprakelijk gesteld 
kunnen worden. Daartegenover, een overeenkomst, door de 
directie in strijd met het doel van de n.v. aangegaan, maakt 
deze ten opzichte van de n.v. volstrekt nietige"). Zoo gezien 
zou dit onderdeel van ons betoog als afgehandeld kunnen 
worden beschouwd, mits uit de statuten der n.v. steeds dui-
delijk zou zijn af te leiden, of de een of andere handeling ai 
dan niet overeenkomstig het doel is. 
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Onder de oude wetsbepalingen op de n.v. werd in art. 36 
bepaald: „zij ontleent hare benaming alleen aan het voorwerp 
van haar handelsonderneming", m.a.w. uit den naam moest 
blijken, met wat voor soort van handelsonderneming het pu-
bliek in contact kwam. 
Volgens de thans geldende wetsbepalingen behoeft de n.v. 
wel niet als voorwerp een handelsonderneming te hebben, 
maar wel is uitdrukkelijk voorgeschreven, dat in de akte van 
oprichting (art. 3éc, ie 1. K.) onder meer het doel der n.v. 
moet worden aangegeven"*). Dit laatste is echter niet gelijk 
te stellen met de bepaling in 36 K. (oud). Zoo hierbij aan een 
doelomschrijving kan worden gedacht, is dat in de eerste plaats 
winstdoel, volgens sommigen zelfs winstdoel door het drijven 
van handel. Hierin is dus een ruim begrip aanwezig, zooals 
dit nu nog geldt voor het Fransche recht '"), waarin evenmin 
als in art. 36 K. (oud) een doelomschrijving wordt geëischt. 
In het Nederlandsche recht wordt dus de eisch gesteld om 
precies in de statuten aan te geven wat het doel is, om daaruit 
te kunnen afleiden, welk soort van transacties de n.v. rechtens 
in staat is af te sluiten. En dat men aan het Departement van 
Justitie ernst maakt met deze bepaling, blijkt hieruit, dat, 
toen verklaring van „geen bezwaar" werd gevraagd op statu-
ten, waarin de volgende passage voorkwam: „het doel der ven-
nootschap is het drijven van handel in den ruimsten zin", van-
wege het Departement werd gevraagd nader aan te geven, 
waarin de vennootschap zich ten doel stelde handel te drij-
33 \ ven ) . 
Hoe wordt in de practijk de doelomschrijving geredigeerd? 
Het best opgesteld zijn de statuten van hypotheekbanken. 
Deze schijnen van de samenstelling hunner statuten veel werk 
te maken. De directie van een hypotheekbank zal wel steeds 
nauwkeurig kunnen bepalen of een handeling al of niet bin-
nen het doel van de n.v. blijft. 
Evenzoo geven de statuten van de grootbanken nauwkeurig 
het doel aan. Zoo omschrijft de Rotterdamsche Bankvereeni-
ging haar doel als volgt'*): 
„het doel der vennootschap is: 
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Het uitoefenen van het kassiers- en bankiersbedrijf en het 
doen van financieele operatiën in het algemeen; 
het beheeren van vermogens van anderen; 
het optreden als beheerder of trustee; 
het deelnemen in syndicaten en consortiën; 
het doen van al zoodanige handelszaken als met het vo-
rengenoemde in verband staat". 
Daarentegen doet vreemd aan in de statuten van een andere 
grootbank bij de omschrijving van het doel te lezen: „en 
voorts het verrichten van daden van koophandel in den uit-
gebreidsten zin des woords". 
Als mooi voorbeeld van goede doelomschrijving bij groot-
banken geven we nog de omschrijving daarvan in de statuten 
van de Amsterdamsche Bank '^). 
„Het doel en de werkkring der vennootschap is de uitoefe-
ning van het bankiersbedrijf en den commissie-handel in den 
ruimsten zin. 
Zij zal zich bij voorkeur onledig houden met het verrichten 
van operatiën, waaruit zij haar kapitaal na een bekwamen 
termijn of zoodra dit wenschelijk of noodzakelijk mocht voor-
komen, gemakkelijk terugnemen kan. 
Alle niet onder het bankiersbedrijf of den commissie-handel 
vallende verrichtingen, als de aankoop van vaste goederen, 
anders dan voor eigen gebruik, en het geven van geld op hypo-
theek, zijn uitgesloten van den werkkring der vennootschap. 
De aanneming van hypotheken tot dekking van vorderin-
gen of tot zekerheid van een verleend of te verleenen crediet, 
alsmede de aankoop van vaste goederen, tot vereffening of 
geheele of gedeeltelijke voldoening van vorderingen, is evenwel 
geoorloofd"'»). 
Bij het nagaan van de statuten blijkt, dat vooral de grootere 
bedrijfshuishoudingen veel zorg besteden aan een goede om-
schrijving van het doel en dat daaruit is na te gaan, of de 
rechtshandelingen, welke de directie verricht, met het doel in 
overeenstemming zijn. Verder heeft een nauwkeurige doel-
omschrijving vooral beteekenis voor derden, waarvoor wordt 
verwezen naar het volgende hoofdstuk. 
De jurisprudentie is niet zelden geroepen geworden om te 
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oordeelen of een transactie al dan niet overeenkomstig het 
doel van de n.v. heeft plaats gehad. Deze jurisprudentie zal 
hieronder (bij c) behandeld worden. 
Zooals hierboven reeds werd opgemerkt, eischt de Fransche 
wet geen doelomschrijving; dit laatste in tegenstelling met 
ons recht (art. 36c K.) en — volgens doctrine en jurispru-
dentie — met het Duitsche recht. 
Omtrent het doel zegt de Duitsche wet, dat de statuten 
moeten bepalen: „den Gegenstand des Unternehmens" (§182 
H.G.B.). Deze uitdrukking beteekent volgens de li teratuur") 
en jurisprudentie „Zweck". Dit laatste begrip moet evenals 
in het Fransche recht uitgebreid opgevat worden, dus niet in 
de enge beteekenis, zooals voor ons recht wordt aangenomen. 
Fischer'') zegt echter: „Den Intentionen des Gesetzgebers ent-
spricht es, den Gegenstand des Unternehmens als „Handels-
zweig" auszulegen und hiernach das Erfordernis der Kon-
kretisierung zu bemessen: Samtliche Mittel, die dem Erwerbe 
dienen können, zu nennen, ist nicht gestattet; die Zugehörig-
keit zu einem bestimmten Handelszweig musz erkennbar 
sein". 
Zoo geïnterpreteerd is er dus groote overeenstemming met het 
Nederlandsche recht. 
Het Engelsche recht eischt een zeer nauwkeurige doelom-
schrijving. Buiten het doel kan de vennootschap niets doen. 
Dit begrip doel moet hier eng worden opgevat. Wanneer in 
Engeland een n.v. wordt opgericht moeten de oprichters een 
Memorandum of Association onderteekenen. Deze moet in-
houden de voor de vennootschap wezenlijke bepalingen zooals: 
naam, domicilie van de vennootschap, doel van de onder-
neming, aansprakelijkheid en het kapitaal'°). Het doel (the 
objects clause) moet nauwkeurig worden aangegeven, daaruit 
is af te leiden, wat zullen zijn de „powers of the company" *"), 
waaruit de absolute bevoegdheid van de vennootschap is na 
te gaan. De vennootschap mag geen andere transacties aan-
gaan, dan in het doel omschreven*'). Vandaar dat in de prac-
tijk de Memoranda niet zelden vele bladzijden druks bevatten, 
omschrijvende het doel van de vennootschap*'). Hiermee ver-
schilt de doelomschrijving in Engeland met die in Nederland; 
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bij ons wordt veelal volstaan met een korte en kernachtige om-
schrijving. 
Alleen na nauwkeurig onderzoek en wanneer voldaan wordt 
aan veel eischen, kan het doel gewijzigd worden*'). 
Regelt het Memorandum in de eerste plaats de betrekking 
van de n.v. met de buitenwereld, de statuten (Articles of Asso-
ciation) regelen de interne verhoudingen in de vennoot-
schap **). Deze „articles" zijn ondergeschikt aan het „Memo-
randum", zij mogen daarmee dus niet in strijd zijn*"). Wor-
den geen statuten opgemaakt — alleen geoorloofd bij een 
company limited by shares — dan gelden de statuten, door de 
wet aangegeven **). 
Ieder, die handelt met een Engelsche n.v. is verplicht — 
om zekerheid te hebben niet met een onbevoegde te handelen 
of onbevoegde transacties af te sluiten — nauwkeurig kennis 
te nemen van het „memorandum" en de statuten van de 
vennootschap. Daaruit alleen kan hij opmaken de „powers" van 
de vennootschap en de bevoegdheid van haar directie*'). De 
handelingen, daarmede in strijd, zijn voor de directie als onge-
oorloofd te beschouwen en maken haar aansprakelijk. Vroeger 
was het mogelijk door de statuten of door een overeenkomst 
met de directie te bepalen, dat de directie niet aansprakelijk 
zou zijn, tenzij opzet bij het verzaken van hun plicht of 
oneerlijkheid aanwezig was. Het is bij de Comp. Act 
1929*°) uitdrukkelijk verboden zulk een bepaling te maken. 
In de wet wordt bepaald, dat geen directeur, beambte of audi-
tor van de aansprakelijkheid ontheven kan worden, wanneer 
deze hem van rechtswege treffen zoude wegens onachtzaam-
heid, verzuim, plichtsverzaking, of na handelingen in strijd 
met zijn plicht als trustee (breach of trust) . 
c. De bestuurshandelingen zijn niet in overeenstemming 
met het doel der n.v. of het zijn andere antistatutaire 
handelingen. 
In het voorgaande is betoogd, dat het doel bepaalt, in hoe-
ver de n.v. in staat is zich rechtsgeldig te verbinden. De sta-
tuten zijn echter nimmer zóó samen te stellen, dat absoluut 
zeker is uit te maken, wat al of niet overeenkomstig het doel 
is. Daarenboven het economische leven ontwikkelt zich snel 
en dat kan invloed hebben op hetgeen in een bepaald geval 
al of niet geoorloofd is. 
Het aantal twijfelachtige gevallen inzake de overeenstem-
ming der afgesloten transacties met het doel van de n.v.' is 
in de practijk groot. Hieruit volgt, dat ook twijfelachtig is of de 
directie van een n.v. al of niet aansprakelijk gesteld moet wor-
den. Is een handeling niet in overeenstemming met het doel, 
dan zullen zij tegenover derden of de vennootschap aanspra-
kelijk zijn op grond van art. 47b of 47c K. De directie zal, 
om haar aansprakelijkheid tegenover derden zooveel mogelijk 
buiten te sluiten, de volgende gedragslijn hebben te volgen: 
analogisch met art. 1843 B.W. wijzen zij den derde op den 
bestaanden twijfel. Tegenover de n.v. is in dit geval de positie 
van den directeur lastiger. Wie zou deze transacties moeten 
goedkeuren? Geen orgaan kan hiervoor worden aangewezen. 
Een besluit van goedkeuring, genomen door de algemeene ver-
gadering van aandeelhouders, kan o.i. niet baten, want later 
kan toch de nietigverklaring wegens strijd met het doel wor-
den geëischt. Is de rechter het hiermee eens, dan volgt nietig-
verklaring (vgl. art. 46a, ie 1. K.) . Vaste jurisprudentie van 
den Hoogen Raad is, dat ieder zich kan beroepen op nietig-
heid van een vereenigingsbesluit, indien dit op niet regelmatige 
wijze is tot stand gekomen*'). 
Bij het nagaan van de jurisprudentie is in het algemeen geen 
neiging waar te nemen tot een te enge interpretatie, wat het 
doel eener n.v. betreft. Zoo bevestigde de Hooge Raad in zijn 
arrest van 14 April 1927"°) het arrest van het Gerechtshof 
te Amsterdam van 16 April 1926, waarbij werd beslist, dat 
een borgtocht, aangegaan door een directeur van een herver-
zekeringsmaatschappij, niet boven en buiten het doel der ven-
nootschap omgaat, daarenboven was volgens het Hof, de on-
geoorloofdheid niet uit de statuten op te maken. 
De Hooge Raad overwoog: 
„dat het Hof bij de beoordeeling van dit verweer op den 
voorgrond heeft gesteld, dat de vraag, of eischeres een borg-
tocht als de onderhavige rechtsgeldig kon aangaan, in haar 
algemeenheid niet kan worden beantwoord, daar dit van de 
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omstandigheden van elk geval afhankelijk is; dat toch wel het 
doel van eischeres is het sluiten van verzekeringen en herver-
zekeringen, doch dit niet wegneemt, dat in een bijzonder geval 
een borgtocht kan worden aangegaan; 
dat het Hof vervolgens de omstandigheden, waaronder deze 
borgtocht is aangegaan, uitvoerig heeft nagegaan en bevon-
den heeft, dat deze strekte ten behoeve van de credietverlee-
ning van verweerster aan de verschillende verzekeringsmaat-
schappijen". 
Hoe ruime bevoegdheid het Hof hier aan het bestuur toe-
kende, blijkt wel, wanneer men er op let, dat het hier ging 
om een bedrag van ruim een half millioen gulden. 
Daarentegen werden door het Hof te Leeuwarden, in zijn 
arrest van 23 Februari 1927°*), de statuten eng geïnterpre-
teerd. In deze zaak had de oorspronkelijke gedaagde van een 
hypotheekbank zoogenaamde spaarpandbrieven gekocht. Een 
methode, waartoe hypotheekbanken wel overgaan, als het plaat-
sen van pandbrieven niet gemakkelijk is. Wanneer men op 
het laatste let, kan zeker niet gezegd worden, dat dit niet tot 
het doel van een hypotheekbank kan behooren. Zoo oordeelde 
dan ook de rechtbank, waar de zaak in eerste instantie diende. 
Het Hof oordeelde echter tegengesteld. Volgens dat college 
zijn er zoo veel verschillen tusschen een pandbrief en een spaar-
pandbrief, dat dit laatste niet kan geacht worden met het 
doel van een hypotheekbank overeen te stemmen. 
Evenzeer verging het een bank slecht, welke opdrachten tot 
groote aankoopen van vreemde valuta had aanvaard, terwijl 
de bank had moeten, althans kunnen vermoeden, dat het hier 
gedeeltelijk zuiver speculatieve transacties betrof. Er werd 
uitgemaakt, dat dit laatste hier het geval was, zoodat deze 
buiten het doel van de n.v. vielen. Wel overwoog de Hooge 
Raad" ) , dat een uitzondering gemaakt moet worden voor 
derden te goeder trouw, die redelijkerwijs in verband met de 
eischen van het verkeer, op grond van de gedragingen van 
wederpartij, mochten vertrouwen, dat de organen der ven-
nootschap de hun verleende macht niet te buiten gingen. De 
meening van de bank echter, welke opwierp, dat de maatstaf 
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bepaald wordt door de handelingen, welke uit het doel kunnen 
voortvloeien, werd niet beslissend geoordeeld"). 
Vooral deze laatste beslissing sluit zich aan bij de behoeften 
van de practijk. Derden moeten zeer zeker met de noodige 
voorzichtigheid te werk gaan, maar moeten niettemin, in ge-
vallen van twijfel en wanneer ze te goeder trouw zijn, be-
schermd worden. 
De handelingen, waarvan positief vaststaat, dat ze niet in 
overeenstemming met het doel van de n.v. zijn, zijn nietig. 
Lijdt de n.v., door samenloop van omstandigheden, daardoor 
schade, dan zal de directie tegenover haar voor de geleden scha-
de aansprakelijk zijn, want door te handelen in strijd met het 
doel, heeft het bestuur zijn bevoegdheid overschreden. Derden 
kunnen echter het meest door deze nietigheid getroffen wor-
den; of zij verhaal op het bestuur hebben, behoort tot de stof 
van het volgende hoofdstuk. 
De handelingen, welke niet in overeenstemming zijn met het 
doel van de n.v., vormen een onderdeel van de antistatutaire 
handelingen in het algemeen. Voor deze daden geldt hetzelfde 
als hierboven voor de handelingen in strijd met het doel opge-
merkt. Een andere vraag is, of deze transacties kunnen worden 
goedgekeurd door een ander orgaan van de n.v., zoodat ze wel 
verbindend voor haar worden. Zulk een kwestie zal wel 
nimmer statutair geregeld zijn. Voor de goedkeuring kan 
slechts aan de algemeene vergadering van aandeelhouders — 
de hoogste macht in de n.v. — worden gedacht. Hierbij moe-
ten de handelingen onderscheiden worden. In de eerste plaats, 
handehngen, in strijd met het doel of met positieve bepalin-
gen in de statuten. Deze zijn, zooals hierboven opgemerkt is, 
n ie t ig") . Bekrachtiging door een of ander orgaan kan niet 
plaats hebben; de vennootschap kan slechts verbonden wor-
den in overeenstemming met de statuten. Lijdt de n.v. door 
de een of andere oorzaak door de aangegane transactie toch 
nog schade, de directie is verplicht de vennootschap schade-
loos te stellen. Of zij tegenover derden aansprakelijk zal zijn, 
zal in het volgende hoofdstuk onderzocht worden. In de 
tweede plaats kan de directie handelingen verricht hebben, 
waarvoor zij van een, in de statuten aangeduid orgaan toe-
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stemming noodig heeft, of zij kan formaliteiten — door de 
statuten vereischt — niet in acht genomen hebben. Deze 
kunnen door de aangewezen organen bekrachtigd, of de 
informaliteit kan hersteld worden. De directie is ten op-
zichte van de antistatutaire daad verantwoording aan de 
n.v. verschuldigd. In de derde plaats kan de directie han-
delingen hebben verricht, welke in strijd zijn met haar in-
terne verhouding tot de n.v. Kunnen in het eerste geval der-
den altijd en in het tweede geval waarschijnlijk veelal, nagaan, 
dat de directie in strijd met de statuten heeft gehandeld, in 
het derde geval is dit niet mogelijk, zoodat de n.v. tegenover 
derden verbonden blijft en de directie aansprakelijk is tegen-
over de n.v. 
Hieronder volgt eenige jurisprudentie; in het algemeen 
blijkt deze een bevestiging te zijn van het hierboven be-
weerde""). Zoo er sprake kan zijn van een zekere tendenz 
daarin, dan zouden we die als volgt willen weergeven: tegen-
over de aandeelhouders en organen van de n.v, een strenge 
uitlegging; tegenover derden, uiteraard vanwege de verkeers-
zekerheid, een enkelen keer minder streng. 
Hooge Raad 20 Juni 1924"°). Dit arrest is voor ons onder-
werp van groot belang. Directeuren van een n.v. hadden hoo-
gere credieten verleend, dan de statuten veroorloofden. Cura-
toren van de inmiddels gefailleerde n.v. spraken de directie 
aan. In beide instanties werd de eisch toegewezen. De Hooge 
Raad verwierp het cassatieberoep en besliste onder meer: „dat 
toch de eisch is gegrond op schending door T. (directeur) van 
de tusschen hem en de Zuid-HoUandsche Credietvereeniging 
bestaande arbeidsovereenkomst en strekt ter vergoeding der 
door die schending veroorzaakte schade". 
Hooge Raad 7 Maart 1930 "). Dit arrest werd in het voren-
staande besproken. Zie hierboven sub a. 
Rechtbank 's-Hertogenbosch i December 1922 °*). Een n.v., 
welke een directie heeft, niet overeenkomstig de statuten be-
noemd, heeft geen orgaan als zoodanig. 
Rechtbank Arnhem 13 December 1928 ""). Handelingen, 
met schending der statutaire vormen of overschrijding van 
statutaire bevoegdheid door het orgaan van een n.v. verricht, 
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zijn nietig. Ook derden kunnen de ongeldigheid daarvan in-
roepen. Terecht o.i. is hier nog beslist, dat zulke handelingen 
•nietig zijn, niet geven een recht op nietigverklaring, zooals 
in gevallen van onbekwaamheid *°). 
Rechtbank Arnhem, 29 October 1931" ) : ieder belang-
hebbende aandeelhouder kan de nietigheid inroepen van een 
antistatutaire handehng begaan door een orgaan van de n.v. 
Kantongerecht Breda 24 October 1923 ^"). De directeur van 
een n.v. had, zonder inachtneming van de statuten, welke voor 
zulk een transactie de handteekening van twee directeuren of 
een directeur en een commissaris eischten, een kapelmeester aan-
genomen om muziekuitvoeringen te leiden. Deze werd ont-
slagen en sprak de n.v. aan voor schadevergoeding. De eisch 
werd, behoudens nader te leveren getuigenbewijs door den 
eischer, toegewezen, omdat: „de geleide muziekuitvoeringen 
ten voordeele der n.v. hebben gestrekt en de n.v. de handeling 
van den directeur heeft goedgekeurd door zich daartegen niet 
te verzetten""') . 
(Voor jurisprudentie inzake antistatutaire daden vergelijke 
men verder: Hooge Raad: 20 Januari 1927»*), 23 November 
1928 '") , éFebruari 1931 »»), 11 Mei 1931 " ) , 26 Juni 1931 '*) ; 
Hof 's-Hertogenbosch 11 October 1927 ""); Rechtbank 's-Her-
togenbosch 20 April 1926 ^ ''). 
z. De aansprakelijkheid tegenover de n.v. Waaruit vloeit 
de aansprakelijkheid van de directie tegenover de n.v. voort? 
Bij de beantwoording van deze vraag zullen we uitgaan van 
wettelijke- en statutaire bepalingen en de jurisprudentie. Na-
drukkelijk vestigen we de aandacht er op, dat hier sprake is 
van de interne verhouding. 
a. Wettelijke bepalingen. 
De bepalingen, welke in aanmerking komen om de aan-
sprakelijkheid vast te kunnen stellen, zijn: de wettelijke be-
palingen op de n.v. en die op het arbeidscontract. De arti-
kelen, welke de aansprakehjkheid van de directie ten opzichte 
van de n.v. uitdrukken, zijn: art. 47c en 47d K. (in verband 
met art. 47 K.) terwijl ook art. 49a K. daaronder gebracht 
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kan worden, zij het ook, dat laatstgenoemd artikel meer de be-
scherming van de schuldeischers der n.v., dus van derden, be-
oogt. 
Art. 47c, ie 1. K. z e g t " ) : „Elke bestuurder is tegenover 
de vennootschap gehouden tot een behoorlijke vervulling der 
hem opgedragen taak". 
In het voorgaande is betoogd, dat de directeur zijn taak 
moet vervullen, zooals een koopman van normale bekwaam-
heden zijn werkzaamheden verricht. Op het verschil van deze 
omschrijving en den plicht, voortvloeiend uit arbeidscontract, 
werd eveneens de aandacht gevestigd. Aangezien hier een spe-
ciaal artikel bestaat voor de verhouding directie-n.v., is dit in 
de eerste plaats toepasselijk; daarenboven wordt het voor dit 
geval nog extra bepaald door de wetsbepalingen, regelende het 
arbeidscontract (art. 1637c, ie 1. B.W.). 
Is de directie ook aansprakelijk voor zoogenaamde kunst-
fouten? Daaronder wordt verstaan, dat iemand aansprakelijk 
gesteld kan worden, omdat hij als deskundige geraadpleegd 
wordt of een beroep uitoefent en daarbij fouten maakt, welke 
een gevolg zijn van onvoorzichtigheid of onbekwaamheid'"). 
Wanneer de gestelde vraag bevestigend moet worden beant-
woord, zou de directeur van een n.v. aansprakelijk gesteld 
kunnen worden, omdat hij door zijn onbekwaamheid de n.v. 
schade berokkend heeft. Wanneer maakt iemand zulk een fout? 
Om een oordeel daarover te kunnen vellen, moet men deskundig 
zijn of kunnen beschikken over deskundige voorlichting''*). 
We zijn van meening, dat volgens ons recht de directie van 
een n.v. voor kunstfouten aansprakelijk is. Dit blijkt reeds 
uit de wet, welke spreekt van een „behoorlijke vervulling" 
van zijn taak als bestuurder, niet naar zijn beste vermogen 
vervullen, zooals in art. 1639 B.W. voor den arbeider wordt 
aangegeven. 
Meijers'*) was voor de oude wetsbepalingen dezelfde mee-
ning toegedaan. Alleen wijst hij er op, dat hier met voorzich-
tigheid te werk gegaan moet worden. Eenige door hem ge-
geven aanwijzingen zijn de volgende: De rechter dient het 
publiek te beschermen tegen geldzucht of bedrog van de be-
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stuurders. De rechter zal na moeten gaan of groote onvoor-
zichtigheid of te groote onkunde in het spel is. 
Van der Heijden") schrijft: „Het risico van onbekwaam-
heid kan de bestuurder der n.v. niet op zijn werkgever af-
wentelen". 
Visser'") meent, dat art. 47c ie 1. K. in wezen niet afwijkt 
van hetgeen in art. 1639 B.W. bepaald is. Zooals uit het voor-
gaande blijkt zijn we het hiermee niet eens; want juist de 
zoogenaamde „kunstfouten", ontstaan o.m. door onkunde, 
zijn niet onder art. 1639 B.W. te brengen. Wel zijn we van 
oordeel, dat bij deze materie groote voorzichtigheid geboden is, 
en bovenal op de eischen van de practijk gelet moet worden " ) . 
De rechter blijkt, zoover uit de jurisprudentie na te gaan, 
niet dikwijls geroepen te zijn geworden, om een oordeel over 
zulk soort van zaken uit te spreken"). Jurisprudentie over 
art. 47c K. is er niet, alleen bij de jurisprudentie over art. 31 
Wet Coöp. Vereen., welk artikel voor bestuurders in gelijken 
geest is opgesteld als art. 47c K., wordt één geval behandeld, 
namelijk het vonnis van de Rechtbank te Groningen, 16 Maart 
1928'°). In dit proces werd den directeur zijn onbeleidvol 
optreden verweten, omdat sommige debiteuren der coöpera-
tieve vereeniging onsolide bleken te zijn. De rechtbank voer-
de tegen deze klacht het volgende aan: „Doch wat hiervan zij, 
in elk geval het simpele door gedaagde aan deze grief ten 
grondslag gelegd feit, dat n.l. handel is gedreven met personen, 
waarvan achteraf aan het bestuur is gebleken, dat deze deels 
niet betrouwbaar, deels financieel niet krachtig genoeg waren 
— daargelaten dat dit feit door eischeres wordt ontkend — 
geenszins voldoende kan heeten te dien opzichte eenige schul-
dige nalatigheid aan bestuur of directie aan te wrijven, omdat 
het er slechts op aan komt, of tijdens het sluiten dier trans-
acties normaal koopmansbeleid dat afsluiten verbood of rede-
lijkerwijze moest verbieden" '°). 
Hoe moet de directie staan ten aanzien van bevelen door 
een ander orgaan der n.v. haar gegeven, en die volgens haar 
strijdig zijn met het belang van de n.v.? Hierbij gaat het niet 
over opdrachten in strijd met de wet of de statuten gegeven, 
aan deze behoeft de directie zich niet te storen. Men 
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zou wat de gestelde vraag betreft kunnen betoogen, 
dat de directie op grond van art. 47c ie 1. K. in ver-
band met art. 47 K. zou kunnen weigeren aan het bevel te 
voldoen. Het wil ons voorkomen, dat de directie onvoorzich-
tig zou doen met zoo te handelen, want de n.v. is in elk geval 
de werkgeefster van den directeur en de positie van werknemer 
brengt zeker mee: den plicht om de bevelen van het hoogste 
orgaan uit te voeren. De directie kan o.i. voor gevolgen van 
de uitvoering van zulk een bevel niet aansprakelijk gesteld 
worden. Anders staat de zaak, indien het bevel gevende orgaan 
het college van commissarissen is. Zelfs wanneer dit college 
volgens de statuten het recht heeft opdrachten te geven 
en een opdracht is in strijd met het belang van de n.v., dan 
zal de directeur voorzichtig handelen, om in zulk een geval 
de opdracht niet uit te voeren, voordat hij de algemeene ver-
gadering van aandeelhouders daarin heeft gekend. 
Het eerste gedeelte van het ze 1. van art. 47c zegt: „De aan-
sprakelijkheid te dezer zake is een hoofdelijke voor het geheel, 
indien het betreft een aangelegenheid, welke behoort tot den 
werkkring van meer bestuurders". 
Het verdere gedeelte van dit artikel geeft aan, hoe de be-
stuurder zich van de hoofdelijke aansprakelijkheid kan discul-
peeren en art. 47d K. verleent aan den rechter de bevoegdheid 
de gestrengheid van het hierboven aangegeven principe te ma-
tigen. Het bovenstaande is dus van belang bij meerhoofdig-
heid van de directie. 
Uit de redactie van het artikel en de motiveering van den 
Minister volgt") : i". heeft de algemeene vergadering^'') iets tot 
den gezamenlijken werkkring gebracht, dan kan het bestuur 
daarin geen wijziging brengen; 2°. ook de inrichting van het 
bedrijf kan meebrengen, dat iets al of niet tot den gezamen-
lijken werkkring behoort; 3°. wanneer iets tot den gezamen-
lijken werkkring behoort, staat men min of meer voor elkan-
der in. 
Terwijl de vertegenwoordigingsbevoegdheid tegenover der-
den, tenzij de statuten anders bepalen, aan elk lid van de di-
rectie toekomt (art. 47a K.), komt de bevoegdheid tot be-
heeren en besturen niet aan elk lid afzonderlijk toe *'). 
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De eventueele aansprakelijkheid tegenover de n.v. is een 
hoofdelijke. Hierin kan geen wijziging worden gebracht; het 
is een zoogenaamd passieve hoofdelijkheid ex lege, welke niet 
door overeenkomst kan worden teniet gedaan. 
De moeilijkheid is hier, dat het aan de inrichting van het 
bedrijf kan liggen of iets tot den werkkring van meerdere 
bestuurders behoort") . 
De. hoofdelijke aansprakelijkheid wordt beheerscht door de 
desbetreffende bepalingen van het B.W. Voor een en ander 
wordt verwezen naar de gebruikelijke handboeken; alleen 
wijzen we er op, dat de bestuurder, die de schade als hoofde-
lijke schuldenaar heeft vergoed, regres op zijn medebestuur-
ders kan uitoefenen. Gaat de zaak echter slechts één van hen 
aan, dan is van toepassing art. 13 31 B.W. Echter zal dit geval 
practisch niet veelvuldig voorkomen, omdat, wanneer één de 
schuldige is, de anderen zich hoogstwaarschijnlijk wel zullen 
kunnen disculpeeren (vgl. art. 47c K. ter fine). Over de dis-
culpatie zal hieronder bij het bewijs gesproken worden. 
Een andere verzachting van de hoofdelijke aansprakelijk-
heid is gelegen in art. 47d K., overeenstemmend met art. 32 
Wet Coöp. Vereen. De rechter heeft het recht om de gevor-
derde schadevergoeding te matigen. Daartoe zal de aangespro-
ken bestuurder echter te bewijzen hebben, dat de door de 
vennootschap geleden schade slechts voor een betrekkelijk ge-
ring deel aan hem te wijten is. De rechter zal hier dus reke-
ning moeten houden met de bijzonderheden van het geval; 
de bestuurder zal het bewijs moeten bijbrengen, noodig om de 
matiging te kunnen toepassen; de n.v. kan daartegenover weer 
haar argumenten stellen. 
Gaan we de verplichtingen van de bestuurders aan de hand 
van de wet na, dan blijkt, dat, gegroepeerd, hun verplichtin-
g e n " ) , waaruit dus aansprakelijkheid voor hen kan voort-
vloeien, als volgt zijn weer te geven: 
X. Algemeene taak en de gevolgen daarvan (art. 47, 47c en 
47d K.) , waarvoor wordt verwezen naar het hierboven 
behandelde. 
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2. Zorg te dragen voor het vermogen van de n.v. De sedes 
materiae hiervan kan men vinden in de art. 40 tot en met 
42e K. Daarenboven sla men acht op art. 38a K., uit welk 
artikel volgt, dat de bestuurder geen aandeelhouder mag 
ontslaan van de verplichting tot volledige storting op zijn 
aandeelen en niet mag toelaten, dat compensatie met het 
obligo van een aandeel plaats heeft; verder op art. 39b K., 
waaruit volgt, dat slechts een solide nieuwe aandeelhouder 
den ouden mag opvolgen, wanneer de oude van het obligo 
wordt ontslagen. Wanneer er, door het niet opvolgen van 
deze bepalingen, nadeelen voor de n.v. ontstaan, zal de 
bestuurder daarvoor aansprakelijk gesteld moeten worden. 
3. Boekhouding. De directie behoort zorg te dragen, dat 
een goede en nauwkeurige administratie, welke voldoet 
aan de moderne begrippen op dit gebied bestaande, ge-
houden wordt. Dit vloeit voort uit zijn algemeene taak 
als bestuurder en uit de bepalingen omtrent het opmaken 
van de jaarrekening, welke hieronder nader zullen wor-
den besproken. Verder moet hij — art. 39 en 39a K. — 
zorg dragen, dat in de boekhouding een nauwkeurig bij-
gehouden aandeelhouders-register aanwezig is. 
4. Inbreng. Ook hier heeft de bestuurder een taak te ver-
vullen. Hij moet zorg dragen, dat, wanneer bepaalde 
bezwarende overeenkomsten niet in de akte van op-
richting zijn opgenomen, dergelijke overeenkomsten ook 
niet door de vennootschap worden nagekomen (art. 40a 
K.) . Verder wordt verwezen naar de art. 40b en 40c K. 
j . Publiciteit. Ook in dit verband hebben de bestuurders 
vele plichten, uit sommige waarvan aansprakelijkheid 
kan ontstaan. Hiervoor wordt verwezen naar het laatste 
hoofdstuk. 
Verder wordt nog de aandacht gevestigd op de volgende 
bepalingen: De bestuurder mag niet als lasthebber optreden 
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bij de stemming (art. 44a, 3e 1. K.) . Hij moet zorgdragen, dat 
in de stukken, welke van de n.v. uitgaan, met uitzondering van 
telegrammen en reclames, de naam van de n.v. juist wordt aan-
gegeven en dat, wanneer het kapitaal van de n.v. wordt ver-
meld, deze vermelding juist is (art. 37c K. ) ; dat, wanneer aan-
deelen aan toonder worden uitgegeven, het volle bedrag is ge-
stort, waartoe de inschrijver zich, bij het nemen der aandeelen, 
verbonden heeft (art. 38c K.) . Hij moet in acht nemen de 
formaliteiten bij het uitschrijven der algemeene vergadering 
van aandeelhouders (art. 43a, 43f, 43g, 43h, 45b K. in ver-
band met art. 46a K.). Overtreding van een en ander maakt 
hem minstens tegenover de n.v. verantwoordelijk; bij het ont-
staan van schade, daarenboven tegenover haar aansprakelijk. 
Ten slotte nog art. 49a K. Hierin wordt bepaald, dat, niet-
tegenstaande een bestuurder gedechargeerd is ter zake van 
zijn beheer, ingeval de n.v. failliet is gegaan, door den curator, 
wanneer de toestand van de n.v. geheel of gedeeltelijk te wijten 
is aan grove schuld of grove nalatigheid van dien bestuurder, 
schadevergoeding gevorderd kan worden ten behoeve van den 
boedel, zonder dat de aandeelhouders daar voordeel van kun-
nen hebben. 
Uit art, 49a K. volgt, dat elke bestuurder individueel kan 
worden aangesproken, ook al is hem décharge verleend. O.i. 
heeft de curator de keuze, wien hij zal aanspreken. Deze aan-
sprakelijkheid kan slechts intreden, wanneer: a de n.v. in staat 
van faillissement verkeert; b grove schuld of grove nalatig-
heid van den bestuurder door den curator bewezen is; c de 
schuld of nalatigheid geheel of gedeeltelijk den toestand 
der n.v. tot gevolg heeft gehad ^°). Het bewijs van een en 
ander zal door den curator niet zoo gemakkelijk geleverd 
kunnen worden") . De n.v. kan daarenboven een actie instel-
len tegen de bestuurders op grond van art. 47c K., want de 
décharge zal ten onrechte verleend zijn. 
In het Duitsche recht ' ' ) is de directie verplicht „die Sorg-
falt eines ordentlichen Geschaftsmannes anzuwenden", dus, 
evenals in ons recht, zijn taak naar behooren te vervullen. 
Tegenover de vennootschap zal de bestuurder tot schadever-
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goeding verplicht zijn, wanneer zij door zijn toedoen schade 
in het vermogen geleden heeft. 
Presumptie van schuld der directie wordt in zes gevallen *') 
aangenomen. Ingeval het bestuur der n.v. uit meerdere leden 
bestaat, zijn zij solidair aansprakelijk*"). Deze aansprakelijk-
heid beteekent niet, dat zij voor elke daad van een individueel 
lid der directie aansprakelijk zijn, maar wel, dat zij tot plicht 
hebben om ook op de daden van leden der directie, aan wie 
een bepaalde taak is opgedragen, toezicht uit te oefenen"). 
Wordt een besluit bij meerderheid van stemmen genomen, 
dan wordt de verantwoordelijkheid voor de gevolgen daarvan 
gedragen door de meerderheid; de leden, die tegenstemden, 
hebben door het tegenstemmen hun plicht gedaan. De tegen-
stemmers kunnen de uitvoering van het besluit, tenzij dat 
strijdig is met wet of statuten, niet verhinderen. 
De Fransche wet zegt"^), dat de „administrateurs" indivi-
dueel of solidair aansprakelijk zijn. Wat dit recht betreft kun-
nen de volgende regels worden opgesteld: Voorop staat, dat 
zooveel mogelijk elk lid van het bestuurscollege individueel aan-
sprakelijk is; dus normaliter is er geen solidaire aansprakelijk-
heid °'). Dit volgt uit het feit, dat de rechtsverhouding ven-
nootschap-bestuurslid mandaat is en als gevolg hiervan dus uit 
het bepaalde in art. 1995 C.C. (vgl. art. 1841 B.W.). Indi-
vidueele aansprakelijkheid is aanwezig, wanneer een bepaald 
lid van het bestuur een handeling verricht, waaruit een ver-
plichting tot schadevergoeding voortvloeit of, wanneer bij een 
gemeenschappelijke handeling, waaruit verplichting tot scha-
devergoeding voortvloeit, de schuld van een bepaald lid met 
voldoende zekerheid kan worden vastgesteld. 
Solidaire aansprakelijkheid zal moeten worden aangenomen, 
indien de verplichting tot schadevergoeding een gevolg is van 
gemeenschappelijk handelen en de schuld der directie-leden 
individueel niet kan worden vastgesteld; verder, wanneer het 
„Conseil d'Administration" handelingen als zoodanig heeft 
verricht"*), waaruit een schadevergoedingsplicht voortvloeit. 
Als een lid, solidair aansprakelijk, betaald heeft, kan hij — 
evenals in ons recht — een regres-actie tegenover de overige 
solidaire schuldenaren instellen (C.C. 1214). 
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Wanneer een bestuurderspand, in den vorm van aandeelen 
der n.v., gedeponeerd is, kan de vennootschap verhaal nemen 
op alle verbonden aandeelen, onverschillig door welken be-
stuurder gedeponeerd. Dus ook het bestuurslid, dat niet ver-
plicht is tot schadevergoeding, wordt daardoor getroffen"); 
hij heeft alsdan regres op de overige leden der directie. Ingeval 
er een directeur is, die niet behoort tot het „Conseil d'Admi-
nistration", is dit college daarvoor aansprakelijk °°), ofschoon 
de vennootschap bevoegd blijft direct tegen dien directeur te 
ageeren"). 
In het Engelsche recht is de directeur, behoudens de hier-
onder te noemen bijzonderheden, op dezelfde wijze aanspra-
kelijk als volgens ons recht en het Duitsche. Vroeger kon 
de aansprakelijkheid der „directors" door statuten of over-
eenkomst beperkt worden tot eene uit grove plichtsverza-
king. Bij de Comp. Act 1929 is dit echter in art. 152 uit-
drukkelijk verboden. Dit geldt niet alleen voor de bestuur-
ders, maar evenzoo voor de andere beambten en de „auditors". 
AI deze personen zijn aansprakelijk wegens: nalatigheid, ver-
zuim, plichtsverzaking, trouwbreuk (breach of trust) . Een 
bijzonderheid is, dat in het „Memorandum" de onbeperkte 
aansprakelijkheid van de bestuurders kan worden opgeno-
m e n " ) . 
Een andere bepaling van beteekenis in het Engelsche recht 
is, dat de rechter den directeur van de aansprakelijkheid ge-
heel of gedeeltelijk kan ontheffen, indien hij gehandeld 
heeft „honestly and reasonably". Wanneer de bestuurder ver-
moedt, dat eenige actie tegen hem zal worden ingesteld, kan 
hij zich tot den rechter wenden met het verzoek om onthef-
fing van de aansprakelijkheid""). Hier lijkt het Engelsche 
recht dus minder streng dan het HoUandsche, want bij ons kan 
men zich slechts disculpeeren bij de hoofdelijke aansprake-
lijkheid, ofschoon het practisch niet veel verschil zal maken, 
omdat de bestuurder bij ons, in hetzelfde geval verkeerende 
als zijn Engelsche collega, wel zal kunnen bewijzen, dat hij 
zijn taak behoorlijk heeft vervuld""). 
De zaken der n.v. worden door de „directors" geleid. Zij 
oefenen alle bevoegdheden van de vennootschap uit, welke 
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niet door de wet of de statuten aan de algemeene vergadering 
van aandeelhouders zijn voorbehouden. De bevoegdheden, door 
de statuten aan de directie verleend, kunnen niet door de aan-
deelhouders worden uitgeoefend, tenzij de statuten op dit 
punt worden gewijzigd. 
Zooals hierboven reeds opgemerkt, in Engeland stelt de 
„Board of Directors" veelal een „managing director" aan^"^). 
De directors behoeven zich niet onafgebroken met de zaken 
te bemoeien; dat is de taak van den „managing director". In 
de „Board Meeting" houden zij zich bezig met de hun voor-
gelegde zaken en houden verder toezicht. Aan de directie-ver-
gaderingen wordt groot gewicht toegekend. Zonder nadere 
statutaire voorziening neemt zij de besluiten, beheert zij^"''). 
In het statutenschema, behoorende bij de Comp. Act is er een 
aparte af deeling aan gewijd"' '). Op de vergadering moet een 
bepaald quorum aanwezig zijn. Bevoegdheden aan de vergade-
ring opgedragen kunnen — tenzij de statuten het speciaal be-
palen — niet aan anderen worden overgedragen "*) . Notulen 
moeten worden gehouden; in de handboeken worden zelfs 
schema's daarvoor gegeven "°) . De aanwezigheid van de leden 
der directie op de vergaderingen wordt in het algemeen nood-
zakelijk geacht. Verzuim kan wel gebillijkt worden, maar ook 
hierin moet fair gehandeld worden. 
Uit een en ander volgt, dat zelfs, wanneer niét gezamenlijk 
de zaak wordt bestuurd, men niet vrijkomt van aansprakelijk-
heid. 
Uit de arbeidsovereenkomst, aangegaan tusschen een bestuur-
der en de n.v., kan voor eerstgenoemde aansprakelijkheid ont-
staan; deze loopt echter niet zelden parallel met die van de 
n.v. ten opzichte van den bestuurder, zoodat een geheel ge-
scheiden behandeling niet noodzakelijk is. (Wij verwijzen voor 
deze materie ook naar het behandelde in hoofdstuk I, 
§ I, nr. 3). 
Gedurende het bestaan van de overeenkomst wordt deze, 
wat de plichten van den directeur betreft, geregeerd door 
de art. 1639 tot en met i639d B.W. Aangezien een en ander 
echter ook wordt geregeerd door art. 47c K. ie 1. en in dit 
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artikel in andere beteekenis dan in de artikelen van het B.W., 
zijn laatstgenoemde voor ons doel van minder belang. Dat 
de directeur verplicht is zijn werk als zoodanig (vgl. art. 
1639a B.W.) zelf te verrichten en zich niet door een ander 
kan doen vervangen, is zoo zeer een gevolgtrekking uit art. 
47c K., dat het slechts noodig is dit aan te stippen, 
De bestuurder kan te allen tijde door de algemeene vergade-
ring van aandeelhouders worden ontslagen (art. 48b K.). Dit 
is een, aan die vergadering toekomende, absolute bevoegdheid. 
Zij zal deze macht niet onrechtmatig mogen uitoefenen. Bij 
overtreding daarvan kan voor de vennootschap de verplich-
ting ontstaan om schadevergoeding te betalen. De vennoot-
schap mag zich ten opzichte van een bestuurder niet verbin-
den in strijd met de statuten; daarentegen kan de bestuurder, 
zonder nadere overeenkomst, geen rechten ontleenen aan het 
in de statuten bepaalde""). 
Door Visser^"') is er op gewezen, dat de bepaling van art. 48b, 
ie 1. K. eigenlijk niets bijzonders is, want de n.v. — werkgeef-
ster — zou volgens art. 16390 B.W. dat recht steeds hebben. 
En evenzoo zal de n.v., wanneer zij — niet in overeenstem-
ming met het arbeidscontract — gebruik maakt van dat recht, 
onrechtmatig handelen, tenzij zij de wettelijke schadevergoe-
ding betaalt of de betrekking doet eindigen om een dringende, 
aan den bestuurder onverwijld medegedeelde, reden. 
De wettelijke schadevergoeding bedraagt, als het betreft 
een overeenkomst voor onbepaalden tijd aangegaan, evenveel 
als het loon gedurende den opzeggingstermijn, welke in acht 
genomen had behooren te worden; voor een overeenkomst voor 
bepaalden tijd aangegaan, het loon gedurende den tijd, dat de 
dienstbetrekking nog zou hebben bestaan, wanneer deze niet 
ontijdig was beëindigd ( i639rB.W.) " ' . 
De wettelijke schadevergoeding kan bij een contract, voor 
bepaalden tijd aangegaan, een hoog bedrag worden, want de 
rechter heeft in dit geval geen matigingsrecht (art. i639r, 
4e 1. B.W.). Juist voor bestuurders van n.v.en zal zulk een 
hooge wettelijke schadevergoeding zich niet zelden voor-
doen""). Vandaar de bepaling in art. 48b, 2e 1. K., dat, in-
dien naar aanleiding van het ontslag, de schadeloosstelling — 
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dus zoowel de wettelijke als contractueel overeengekomene — 
den rechter bovenmatig voorkomt, hij deze op een kleinere 
som kan bepalen " " ) . 
Ofschoon de vennootschap den bestuurder steeds mag ont-
slaan, is de directeur gebonden aan het contract, met de n.v. 
aangegaan. Zijn opzegging zal dus moeten plaats hebben, zoo-
als daarin geregeld *^^). 
Indien het genomen ontslag van den directeur niet in over-
eenstemming is met de bepalingen, voorkomende in zijn ar-
beidsovereenkomst met de n.v., dan is hij verplicht een schade-
vergoeding te betalen; hiervoor wordt verwezen naar hetgeen 
hierboven is opgemerkt bij de art. 16390, i639r, 1639s en 
i639t B.W. Alleen wordt er hier uitdrukkelijk de aandacht 
op gevestigd, dat het matigingsrecht van den rechter (voor 
de n.v. ex art. 48b K.) voor den directeur volgens art. i639r, 
4e 1. B.W. alleen geldt, voor zoover de overeengekomen scha-
devergoeding de wettelijke overtreft; de directeur wordt hier 
dus strenger behandeld dan de n.v. 
De directeur kan nog tot schadevergoeding verplicht wor-
den, wanneer hij handelt in strijd met het concurrentiebeding, 
waartoe hij zich tegenover de n.v. mocht hebben verbonden 
(1637X B.W.). Echter heeft hier de rechter het matigings-
recht en dit beding geldt niet, wanneer de n.v. de verbintenis 
onrechtmatig heeft doen eindigen*"). 
Ten slotte: de directie is gehouden om de besluiten van de 
algemeene vergadering van aandeelhouders uit te voeren, tenzij 
zij daardoor in strijd zou komen met de wet of de statuten. 
Wanneer de n.v. kan bewijzen, dat de bestuurder zich ten 
opzichte van haar heeft schuldig gemaakt aan een onrecht-
matige daad, is de bestuurder ook daarvoor tegenover de n.v. 
aansprakelijk. Zulk een aansprakelijkheid is dus niet een ge-
volg van de overeenkomst tusschen de n.v. en den bestuur-
der. De onrechtmatige daad van den bestuurder zal veelal 
meer beteekenis hebben tegenover derden; hiervoor wordt 
verwezen naar hoofdstuk III. 
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b. Statutaire bepalingen. 
De directie is aansprakelijk tegenover de n.v., wanneer 
schade ontstaat door het overtreden der statuten. Ontstaat er 
geen schade, dan kan de bestuurder ter verantwoording ge-
roepen worden door de n.v. Niet zelden zullen echter, bij het 
overtreden van de statuten, de bestuurshandelingen voor de 
n.v. nietig zijn. 
Bij bepalingen van dwingend recht prevaleeren de bepalin-
gen der wet; de statuten kunnen zulke zaken niet anders 
regelen. Alleen bij bepalingen van regelend recht kunnen 
in de statuten bindende bepalingen worden opgenomen. 
Uit wat in de practijk statutair omtrent de aansprakelijk-
heid wordt geregeld, blijkt, dat in het algemeen wordt uitge-
gaan van de wettelijke aansprakelijkheid. Wat buitendien nog 
geregeld wordt, hangt samen met het doel van de n.v. of met 
de taak van den bestuurder en werd hierboven besproken. 
3. De actie tegen den bestuurder. Wanneer door de daden 
van den bestuurder, waarvoor hij aansprakelijk is, schade aan 
de n.v. is berokkend en een en ander niet door dading ge-
regeld wordt, zullen maatregelen tegen hem genomen dienen 
te worden. Tweeërlei mogelijkheid is hier onder de oogen te 
zien: eerstens, de n.v. kan eischend optreden; ten tweede, 
de vraag kan gesteld worden: Heeft de aandeelhouder indivi-
dueel een actie? 
a. Actie van de n.v. 
Wanneer de n.v. als eischeres tegen een bestuurder optreedt, 
is het noodzakelijk te onderscheiden of de actie voortspruit 
uit de overeenkomst tusschen den bestuurder en de n.v. (veelal 
dus arbeidsovereenkomst), óf uit art. 49a K., óf uit een andere 
oorzaak, zooals b.v. uit de verbintenis van een onrechtmatige 
daad. 
Voor het eerste geval geldt art. 47e K. De actie uit de 
arbeidsovereenkomst komt in andere gevallen bij den kanton-
rechter, welke procedure aan de regelen van de Burgerlijke 
rechtsvordering is onderworpen. In art. 47e K. is in afwij-
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king daarvan bepaald, dat van de hier bedoelde vorderingen, 
welke onbepaald "") of boven de ƒ 200,— zijn, de Arrondis-
sements Rechtbank kennis neemt, met nog deze bijzondere 
bepaling, dat de eisch steeds aanhangig gemaakt moet worden 
bij de Arrondissements Rechtbank van het rechtsgebied, 
waarin de n.v. is gevestigd "•*). Voor vorderingen tot ƒ 200,— 
blijven de gewone regels, geldende voor de procedures van 
arbeidsovereenkomsten, van kracht. Men heeft met art. 47e K. 
willen bereiken, dat partijen bij belangrijke procedures — 
b.v. vorderingen uit tantième, waarbij allerlei moeilijke kwes-
ties over de juiste berekening te pas kunnen komen — in 
hooger beroep zullen kunnen gaan bij de gerechtshoven""). 
Het besluit, of de actie tegen een bestuurder al of niet zal 
worden ingesteld, berust bij de n.v., behalve in het geval van 
art. 49a K., hierboven reeds behandeld. 
De bewijslast is geen andere, dan in het algemeen voor 
andere procedures geldt. Wordt de n.v. door één directeur 
bestuurd en stelt eerstgenoemde een actie tegen hem in, dan 
zal de eischende vennootschap hebben te stellen en zoo noodig 
te bewijzen " " ) : in de eerste plaats daden, waaruit blijkt, dat 
de gedaagde, bestuurder, zijn taak niet heeft vervuld, zooals 
zijn plicht was en in de tweede plaats, dat daarvan schade voor 
de. n.v. het gevolg is geweest. De gedaagde mag daartegenover 
het bewijs trachten te leveren, dat hij zijn taak heeft vervuld, 
zooals dat van een directeur met normale capaciteiten geëischt 
kan worden. 
De bestuurder kan ook hoofdelijk aansprakelijk gesteld wor-
den door de n.v., indien het betreft een aangelegenheid, welke 
behoort tot den werkkring van meerdere bestuurders (art. 
47c, 2e 1. K.) . Men heeft in de regeling dezer materie willen 
zien een omkeering van den bewijslast"'). Ten onrechte; de 
n.v. moet precies stellen en bewijzen, als hierboven aangegeven, 
echter met dit verschil, wat het eerste punt betreft, dat, wan-
neer zij een bestuurder hoofdelijk aansprakelijk wenscht te 
stellen, zij zal hebben te stellen en te bewijzen, dat de aan-
gelegenheid, waardoor de schade is ontstaan, mede tot de taak 
van den aangesprokene behoorde. De vennootschap nu nog 
te willen belasten met het bewijs, dat een der aangesprokenen 
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door zijn daad of nalatigheid de schade veroorzaakt heeft, zou 
aanleiding kunnen geven tot groote moeilijkheden, waardoor 
de mogelijkheid voor de n.v. om schadevergoeding te bekomen 
vrijwel illusoir zou worden. De wetgever heeft slechts uit bil-
lijkheidsoverwegingen""), wanneer iets tot de gezamenlijke 
taak van de bestuurders behoort en deze min of meer voor 
elkander moeten instaan, een presumptie van schuld aange-
nomen. Bovendien mag de bestuurder in dit geval steeds het 
bewijs trachten te leveren, dat de aansprakelijkheid hem niet 
behoort te treffen (art. 47c K. ter fine) en ook heeft de rech-
ter nog het matigingsrecht (art. 47d K.) . 
b.. Actie van den aandeelhouder individueel 
Hierboven werd steeds gesproken van de actie, ingesteld door 
de n.v. Wie besluit tot het instellen van die actie? In het alge-
meen zal dat zijn de algemeene vergadering van aandeelhou-
ders; deze, en daardoor dus de n.v., maakt uit, of al of niet te-
gen een bestuurder in rechten zal worden opgetreden. N u kan 
men zich echter afvragen: komt de actie alleen de n.v. toe of 
ook den aandeelhouder individueel? Bij het laatste moeten 
dan weer twee gevallen onderscheiden worden: i. de aandeel-
houder eischt schadevergoeding voor zich persoonlijk*"); 
2. hij eischt, dat aan de n.v. de geleden schade zal worden ver-
goed, m.a.w. hij maakt de actie aanhangig, waartoe de alge-
meene vergadering van aandeelhouders had moeten besluiten. 
Er zijn gemakkelijk argumenten aan te voeren om te betoo-
gen, dat den aandeelhouder het recht toekomt de sub r be-
doelde actie in te stellen. Immers, men kan zeggen: doordat 
de individueele aandeelhouder ook schade heeft geleden in zijn 
bezit, want hij heeft theoretisch recht op het i/n gedeelte 
van het vermogen der n.v., moet hem het recht tot het in-
stellen van de actie gegeven worden. Maar wie dat zou meenen, 
stelt zich de zaak toch wel tè simplistisch voor. In de eerste 
plaats moet men bedenken, dat de n.v. een rechtspersoon is, 
wiens vermogen afgescheiden is van dat der individueele aan-
deelhouders. Ingeval de aandeelhouder zijn zoogenaamde 
schade al vergoed zou krijgen, dan wordt toch het vermogen 
van de n.v. zelve daardoor niet vermeerderd""). Maar dit 
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nog daargelaten, hoe wil de aandeelhouder zijn schade eigen-
lijk aantoonen *") ? In de tweede plaats staat een bestuurder 
in een verhouding tot de n.v., niet tot een aandeelhouder 
individueel. Verder is de voorstelling, dat een aandeelhouder 
deelgerechtigd is in i/n gedeelte van het vermogen der n.v., 
een verouderde opvatting en is hoogstens te handhaven voor 
het liquidatie-saldo. Ten slotte, wanneer de aandeelhouder in-
dividueel de schade zou kunnen verhalen, zou het niet on-
mogelijk zijn, dat daardoor — als men aanneemt, dat de n.v. 
de actie niet meer kan instellen — het maatschappelijk kapi-
taal geheel of gedeeltelijk zou worden aangetast, waardoor 
crediteuren van de n.v. benadeeld zouden kunnen worden. 
Vooral bij het laatste zou strijd ontstaan met het systeem 
van onze wet. Op grond van dit alles meenen we, dat deze 
actie van den aandeelhouder niet zal kunnen slagen. Volgens 
de Memorie van Antwoord stond de Minister van Justitie er 
eveneens afwijzend tegenover*"). 
Het tweede geval, dat iedere aandeelhouder den bestuurder 
in rechten kan aanspreken, om de aangebrachte schade aan de 
n.v. te vergoeden, is van een ander karakter. Deze actie kan 
haar nut hebben, wanneer het aangewezen orgaan, dat tot de 
actie moet besluiten, daartoe niet wenscht over te gaan. In 
buitenlandsche wetgevingen komen dan ook, zooals hieronder 
zal blijken, zulke bepalingen voor. En zelfs in ons recht zijn 
ze op ander gebied niet onbekend"') . 
Wat te denken van deze actie van den aandeelhouder? Vol-
gens onze meening bestaat er voor haar in het systeem van 
onze wet geen plaats. Deze gaat, behoudens eenige uitzonde-
ringen, van het zoogenaamde meerderheidsprincipe uit. Het 
besluit tot het instellen der actie berust bij de algemeene ver-
gadering van aandeelhouders. De meerderheid kan van mee-
ning zijn, met het oog op de belangen van de n.v. en waar-
schijnlijk ook in het belang van de aandeelhouders individueel, 
niet tot het instellen der actie te moeten overgaan*^*). 
In onze wet is daarenboven geen enkele aanwijzing te 
vinden, dat men zich zulk een actie voor den aandeelhou-
der individueel heeft voorgesteld. Integendeel, dat de wetgever 
deze schijnbaar niet heeft gewild, is daaruit af te leiden, dat 
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in het Ontwerp van Wet van 1910 (art. joc, jod) en het ge-
wijzigd Ontwerp van 192 j (art. 49a t/m 49c) wel bepalingen 
voorkwamen, die een actie, als hier bedoeld, aan den aandeel-
houder individueel of een groep van aandeelhouders toeken-
den"") . Deze bepalingen zijn bij het indienen van het Ont-
werp 1927 ingetrokken""). 
De meeste schrijvers, die zich over bedoelde kwestie uitlaten, 
spreken zich tegen de actie van de aandeelhouders individueel 
u i t " ' ) . 
Heeft de aandeelhouder individueel dan nimmer een actie 
tegen den bestuurder? Dit is hierboven niet betoogd. Men kan 
zich indenken, dat hem zulk een actie toekomt. B.v. wanneer 
hem, door het onrechtmatig optreden van een bestuurder ten 
opzichte van hem, schade is berokkend. De n.v. komt alsdan 
geen actie toe. De bestuurder kan tegenover een ieder, wien 
hij schade heeft toegebracht door een onrechtmatige daad, aan-
sprakelijk gesteld worden; de aandeelhouder is dus in zulk een 
geval als ieder andere derde te beschouwen. We denken aan 
het geval, dat een aandeelhouder — als gevolg van het feit, 
dat de directeur van een n.v. met opzet of door schuld on-
gunstige berichten over de n.v. geeft — zijn aandeelen met 
verlies van de hand doet. 
Veel jurisprudentie is er over bovenstaande kwestie niet. De 
Rechtbank te 's-Gravenhage " ' ) werd eens geroepen zulk een 
geschil te berechten. Een aandeelhouder sprak een commissaris 
aan, omdat aan aandeelhouders de werkelijke stand van zaken 
der n.v. niet was medegedeeld. Volgens den eischer zouden bij 
tijdige openbaarheid, door het nemen van maatregelen, verdere 
verliezen voorkomen kunnen zijn. De rechtbank stuurde den 
eischer echter onverrichter zake naar huis, omdat volgens haar 
de schade door de n.v. in het vennootschapsvermogen geleden 
was en tusschen den aandeelhouder individueel en den com-
missaris van de n.v. elke rechtsband ontbreekt. Ook de eisch 
van den aandeelhouder, die een actie instelde tegen de be-
stuurders der Bank-Associatie om een transactie inzake den 
inkoop van eigen aandeelen teniet te doen, werd niet toege-
wezen. Het Hof te Amsterdam"") besliste, dat tegenover 
derden het vonnis geen recht kan ontleenen, dus zelfs al werd 
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de vordering toegewezen, dit geen effect zou sorteeren. Jam-
mer is, dat eischer niet een anderen eisch heeft ingesteld — 
b.v. dat door de gedaagden de schade aan de n.v. toegebracht, 
zou moeten worden vergoed — want, voor zoover uit het 
arrest is na te gaan, waren ook de statuten overtreden. 
Het Duitsche recht*"") wil evenmin als het HoUandsche iets 
weten van een actie der individueele aandeelhouders, tenzij 
een persoonlijk delict aanwezig is. Alleen is de minderheid in 
zooverre beschermd, dat, wanneer i / io gedeelte van het maat-
schappelijk kapitaal het eischt, een actie tegen bestuur en com-
missarissen moet worden ingesteld wegens vorderingen uit 
het bedrijfsbeheer (§ 268, ie 1. H.G.B.), Maar ook dit is dan 
een actie ten bate van de n.v., niet van de aandeelhouders 
individueel*"*), 
Ook in het Fransche recht heerscht geen eenstemmigheid 
omtrent de aan een aandeelhouder toekomende actie. Men on-
derscheidt daar*''^) in het algemeen als volgt: In de eerste plaats 
neemt men aan, dat de aandeelhouder individueel een actie 
heeft, wanneer jegens hem een onrechtmatige daad door den 
bestuurder is gepleegd*''"). Hij ageert alsdan uit 1382 C C , 
(art, 1401 B,W. in ons recht); deze actie wordt genoemd de 
„action individuelle". 
Indien echter de bestuurder de verplichtingen, voortvloeien-
de uit zijn overeenkomst met de n.v. niet nakomt (pour fautes 
commises dans l'exécution de leur mandat), is de actie steeds 
een vennootschaps-actie (action sociale). 
Maar hierbij moeten twee acties onderscheiden worden. In 
de eerste plaats kan de vennootschap zelve de actie instellen, 
zoogenaamde action ut universi; dit is uiteraard het meest 
normale geval. In de tweede plaats kan de actie ook door de 
aandeelhouders individueel worden ingesteld, action ut singuli. 
In dit geval moet geen actie door de vennootschap aanhangig 
gemaakt zijn en aan de bestuurders mag geen décharge zijn 
verleend. Verder moeten de statutaire bepalingen in acht ge-
nomen zijn; in de meeste gevallen b.v, moet toestemming 
van de algemeene vergadering van aandeelhouders tot het in-
stellen van de actie zijn verkregen. Dit laatste geldt echter 
alleen, wanneer het gaat over schade uit onjuist beheeren, niet 
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wanneer de statuten of de wet zijn overtreden. Hij, die de 
actie instelt, moet volgens het recht aandeelhouder zijn. Of-
schoon de actie sociaal blijft, kan slechts de persoonlijk ge-
leden schade als vergoeding geëischt worden, dus de zooge-
naamde indirecte schade. Bestreden is het antwoord op de 
vraag, wien de vergoeding ten goede zal komen, de vennoot-
schap of den eischer. 
Pic verdedigt de meening, dat de schadevergoeding aan de 
vennootschap toekomt*"). Wij hebben hier dus iets wat bij 
ons onbekend is: schadevergoeding eischen ten bate van de 
vennootschap wegens individueel geleden schade. 
Het Engelsche recht geeft den aandeelhouder individueel 
evenmin het recht om, in plaats van de n.v., een actie tegen de 
bestuurders in te stellen. Hier berust dit op het principe, 
dat de algemeene vergadering de hoogste macht in een n.v. 
uitmaakt; dus de vergadering moet beslissen over de al of niet 
vervolging. Alleen bij ultra vires handelingen komt de min-
derheid het recht toe om een actie in te stellen *'"). 
4. Het bestuursderspand. Voor de aansprakelijkheid van 
den bestuurder wegens het niet nakomen van zijn verplich-
tingen jegens de n.v., kan door de statuten of bij overeen-
komst persoonlijke of zakelijke zekerheidsstelling worden ge-
ëischt. Deze zekerheidsstellingen — voor pand, wanneer het 
geen aandeelen van de n.v. betreft — geven geen moeilijk-
heden. De bepalingen van het gemeene recht zijn hierop van 
toepassing. Alleen moet alsdan rekening worden gehouden 
met het bepaalde in art. 51 K. In elke gegeven zekerheidsstel-
ling van den bestuurder aan de n.v. is te zien een tegenstrijdig 
belang, hetwelk de bestuurder met de n.v. heeft, zoodat — 
tenzij de statuten anders bepalen — de n.v. moet worden 
vertegenwoordigd door de commissarissen of door andere per-
sonen, door de algemeene vergadering aan te wijzen. 
De bestuurder kan echter ook zekerheid stellen in aandee-
len van de n.v.*""). Dit geval is afzonderlijk in de wet ge-
regeld (art. 48d K.) *"'. Waarom? Het kan o.i. kwalijk wor-
den ontkend, dat de bestuurder bij het in pand geven van 
eigen aandeelen in de n.v. een tegenstrijdig belang met de ven-
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nootschap heeft, dus zou zonder regeling art. 51 K. gelden. 
En de regeling in art. 51 K. is, wat de vertegenwoordiging 
van de n.v. betreft, o.i. beter dan die van art. 48d K,, be-
houdens dan dit verschil: art, 48d K, is dwingend, art, 51 K. 
regelend recht (vgl, art, 37d K.) . In art. 48d K. heeft de ver-
tegenwoordiging plaats door commissarissen; pas bij ontsten-
tenis van dezen door een of meer aandeelhouders. In art. 51K. 
wordt de n.v. — tenzij de statuten anders bepalen — vertegen-
woordigd door commissarissen, maar de algemeene vergade-
ring heeft steeds de bevoegdheid andere personen dan de 
commissarissen of in de statuten aangewezenen als vertegen-
woordigers aan te wijzen. Deze bevoegdheid is haar gegeven, om-
dat men wilde voorkomen, dat door vriendschapsbanden van 
commissarissen met de bestuurders de bepaling haar waarde 
zou verliezen *""). Maar kan dit niet evenzeer in het geval van 
art. 48d K. aanwezig zijn? Was er geen speciale bepaling, dan 
zou ook voor dit geval art. 51 K. toepassing kunnen vinden; 
dit lijkt nu niet wel mogelijk. Als ratio voor de regeling is 
gegeven""), dat, wanneer in de statuten wordt bepaald, dat 
de aandeelen van een bestuurder verbonden zijn tot zekerheid 
van zijn verbintenissen jegens de n.v., het twijfelachtig mag 
heeten of een zoodanig speciaal verband, zonder dat een wette-
lijk pandrecht bestaat, door den rechter zou worden erkend. 
Men kan dus de regeling in art. 48d K. beschouwen als nood-
zakelijk om n.v.en te behoeden voor het begaan van fouten, 
wanneer bovenstaande statutaire bepaling is gemaakt. 
De verdere argumentatie voor de invoering van dit artikel, 
namelijk, dat de bestuurders als vertegenwoordigers van de 
schuldeischerej (de vennootschap) bij aandeelen aan toonder 
de stukken zelf in bewaring moeten nemen, is o.i. van geringe 
beteekenis, want dit geldt bij elk onderpand, hetwelk de n.v, 
van een bestuurder verkrijgt. We moeten ons hier rekenschap 
geven van het volgende: dat een bestuurder, als gevolg van 
zijn verbintenissen tegenover zijn werkgeefster, in casu de 
n.v., als pandgever optreedt, terwijl diezelfde bestuurder als 
orgaan van de pandneemster — de n.v. — de panden in be-
waring moet nemen. 
Bij de regeling in art. 48d K. gegeven, is onderscheid ge-
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maakt tusschen: a. aandeelen aan toonder en volgestorte aan-
deelen op naam; b. niet volgestorte aandeelen, welke ingevolge 
art. 38 c, 2e 1. K. steeds op naam moeten staan. Deze regeling 
geeft alleen een bijzondere wijze voor de vestiging van dit 
pandrecht, anders zouden gelden de art. 1198 en 1199 B.W. 
De overige regels van het gemeene recht blijven echter van 
kracht; zoo blijven vereischt de overeenkomst tusschen den 
pandgever en pandnemer en de bekwaamheid van den pand-
gever. Verder geldt de regeling slechts voor aandeelen van een 
bestuurder. 
Wat de regeling van de eerste categorie van aandeelen be-
treft: het pandrecht kan worden gevestigd door het inbewa-
ring geven van de stukken onder een derde ten name van de 
vennootschap met medewerking van de commissarissen, of, 
wanneer de n.v. zulke functionarissen niet heeft, door andere, 
door statuten of algemeene vergadering daartoe aangewezen 
personen. Wanneer niet volgestorte aandeelen in onderpand 
worden gegeven, wordt het pandrecht gevestigd door een 
daartoe strekkende aanteekening in het aandeelhoudersregister 
en gelijke bewaargeving onder een derde van de daarbij be-
hoorende dividendbewijzen, zoo deze aan toonder zijn gesteld. 
Onder de medewerking, waarvan bij deze gevallen sprake is, 
zal moeten worden verstaan: het sluiten der pandovereen-
komst, het voor ontvangst teekenen als bewijs, dat de n.v. 
de stukken heeft ontvangen, het bewerkstelligen van de in-
bewaringgeving en het teekenen van de daartoe benoodigde 
stukken. De werkzaamheden zullen zich eveneens moeten uit -
strekken tot het bepalen van voorwaarden, waaronder in 
de toekomst de stukken gelicht kunnen worden. Zoo dit niet 
geregeld werd, zou de directeur toch nog over de stukken 
kunnen beschikken. Wanneer commissarissen of de andere 
aangewezenen aan een en ander niet de noodige zorg besteden, 
zullen de commissarissen, indien door hun onvoldoende rege-
ling schade ontstaat, aansprakelijk kunnen worden gesteld op 
grond van art. j i c K. in verband met art. 47c K. **"), en de 
anderen uit art. j2a K., omdat zij als bestuurders zijn opge-
treden. De wetgever heeft niet geregeld het in pand geven 
door den bestuurder van aandeelen in de n.v., waarvoor geen 
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aandeelbewijzen zijn afgegeven. In zulk een geval zal dus het 
gemeene recht, in casu art. 1199 B.W., aangevuld met art, 
51 K., toepasselijk zijn. 
Zooals uit het bovenstaande blijkt, zijn we geen voorstan-
ders van de regeling in art. 48d K. gegeven. De regeling van 
het gemeene recht in vereeniging met die van art. y i K. geeft 
o.i. meer zekerheid, 
Ook in het Fransche recht is het bestuurderspand in den 
vorm van eigen aandeelen geregeld***). Dit is waarschijnlijk 
mede een gevolg van het feit, dat de „administrateurs" van de 
Fransche n.v.en bezitters van aandeelen — tot een in de statu-
ten aangegeven aantal — moeten zijn (art. 26, 1. i Wet 1867). 
Deze aandeelen (actions de garantie) moeten op naam gesteld 
zijn en kunnen niet vervreemd worden. Daarom worden ze 
voorzien van een bepaald stempel, de onvervreemdbaarheid 
aangevende, en moeten gedeponeerd worden in de vennoot-
schapskas (art. 26, l. 3, Wet 1867). De bepaling moet streng 
worden geïnterpreteerd, zelfs, al zijn volgens de statuten de 
aandeelen van de vennootschap aan toonder, de gedeponeerde 
aandeelen moeten op naam staan*"). Deze aandeelen der be-
stuurders dienen de vennootschap als zekerheidsstelling voor 
de schade, welke ze door de handelingen van de „administra-
teurs" zou kunnen lijden. Ontstaat deze schade, zoo wordt 
die verhaald op alle door de bestuurders gedeponeerde aandee-
len (er is een solidarité réelle), zonder dat er rekening mee 
gehouden wordt of de aandeelen behooren aan een schuldigen 
of onschuldigen bestuurder, dus kan er zijn „Haftung" zon-
der schuld**'). De onschuldigen hebben regres op de schul-
digen. In de inleiding werd vermeld, dat in Engeland de „di-
rector" van een n.v. practisch steeds „Qualification shares" 
moet bezitten. Het bezit van de aandeelen is niet voldoende, 
zij moeten ten name van den directeur in het aandeelenregister 
worden ingeschreven **'). Aangezien echter de eisch van bezit 
dezer aandeelen wordt verdedigd, door er den nadruk op te 
leggen, dat de directeur belanghebbende in de vennootschap 
moet zijn, worden deze aandeelen niet, zooals in het Fransche 
recht, als garantie beschouwd. 
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§ 3- De aansprakelijkheid van den commissaris. 
Voor een groot gedeelte kan bij de behandeling van dit 
onderwerp worden verwezen, naar hetgeen bij de bestuurders 
is gezegd. Echter, al is de aansprakelijkheid van den commis-
saris wettelijk op dezelfde wijze geregeld als die van den be-
stuurder, hun taak moet worden onderscheiden en daardoor is 
de mate van hun aansprakelijkheid eveneens verschillend. Als 
art. 47c K. dus zegt, dat de bestuurder tegenover de vennoot-
schap gehouden is tot een behoorlijke vervulling van zijn taak, 
en art. 51c K. voor de aansprakelijkheid van den commissaris 
verwijst naar het eerstgenoemde artikel, dan moet men wel 
letten op het verschil in taak. Laatstgenoemde moet deze ver-
vullen, zooals een voor zijn taak normaal bekwaam commis-
saris die zou ten uitvoer brengen. Door werkverdeeling, mits 
veroorloofd, kan, evenals zulks ook voor de leden van de 
directie mogelijk is, de aansprakelijkheid verschillend zijn. 
Omtrent de aansprakelijkheid van de zoogenaamde vrije 
commissarissen, bedoeld in art. 50c, 2e 1. K., werd in het wets-
voorstel van 1910**") gezegd, dat zij slechts aansprakelijk 
waren tegenover diegenen, door wie zij waren benoemd. In 
de M. V. T. werd deze bepaling verdedigd, omdat de commis-
sarissen, door derden benoemd, meestal in het bijzonder ten 
behoeve van deze derden werkzaam zijn**"). Hiertegen wer-
den in het Verslag aanmerkingen gemaakt. De Minister van 
Justitie erkende de juistheid daarvan**') en redigeerde het arti-
kel in zijn tegenwoordige redactie (art. 51c K.) . Hieruit volgt 
dus, dat de zoogenaamde vrije commissarissen op dezelfde wijze 
als de gewone commissarissen tegenover de n.v. aansprakelijk 
zijn; bovendien zijn ze aansprakelijk tegenover de derden, die 
hen benoemden. Dit is ook logisch, want zij zijn commissaris-
sen der n.v., moeten dus in de eerste plaats het belang van 
de vennootschap dienen**"). De verantwoordelijkheid van de 
vrije commissarissen kan dus nog grooter zijn dan van de 
gewone commissarissen. 
De bronnen waaruit kan worden nagegaan, welke de aan-
sprakelijkheid van den commissaris is, zijn evenals voor den 
bestuurder: wet en statuten; daarenboven, wanneer dit aan-
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wezig is, het reglement, waarin de taak van de commissaris-
sen nader is geregeld. 
I. Om.vang der aansprakelijkheid in verband met de taak. 
Wanneer de wet, statuten en eventueel het reglement duidelijk 
aangeven, welke plichten een commissaris heeft, is het gevolg 
daarvan duidelijk. Wanneer hij deze plichten goed nakomt, 
kan geen aansprakelijkheid hem treffen. Toch is de geest van 
deze voorschriften van een ander karakter dan die voor de 
bestuurders en daarom kan deze stof niet geheel naar analogie 
van die, welke betrekking heeft op den bestuurder, behan-
deld worden. Zoo geeft art. 51a K. den commissarissen de be-
voegdheid, tenzij de statuten anders bepalen, om de directie 
te allen tijde te schorsen. Maar het is in sommige gevallen 
zeker ook een plicht om een lid der directie te schorsen**'). 
In de tweede plaats wijzen we op hun bevoegdheid, tevens 
plicht, in verband met art. 51 K. en vestigen er de aandacht 
op, dat, wanneer de vereischten in genoemd artikel gegeven, 
aanwezig zijn, de n.v. reeds door commissarissen moet wor-
den vertegenwoordigd, zoodra slechts één van de bestuurders 
met de n.v. een tegenstrijdig belang heeft. Niet altijd zal het 
gemakkelijk zijn voor den commissaris om na te gaan, of zulk 
een geval aanwezig is*""). Wanneer de statuten den eisch stel-
len van vertegenwoordiging in zulke gevallen, kan er aanspra-
kelijkheid voor den commissaris uit voortvloeien. Ook voor 
derden kan zulk een bepaling moeilijkheden meebrengen (zie 
hoofdstuk III) . 
Bij het bestuurderspand werd reeds gewezen op de aanspra-
kelijkheid van den commissaris in dit verband. 
Op de aansprakelijkheid, welke de commissaris kan loopen 
als bestuurder, werd eveneens hierboven gewezen. 
Men kan van een commissaris een goede plichtsvervulling 
eischen, maar b.v. niet, dat hij den geheelen dag op het kan-
toor van de n.v. aanwezig is, om na te gaan of misschien ge-
handeld wordt in strijd met het doel van de n.v. De directie 
is in de eerste plaats aansprakelijk voor het overschrijden van 
het doel als gevolg van de transacties, welke de n.v. aangaat. 
Evenmin kan van hem worden verlangd, dat hij zich voort-
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durend bezig houdt met de zaken der n.v., om te beoordeelen 
of de belangen daardoor niet worden geschaad. Dit is de taak 
van den bestuurder en de commissaris houdt toezicht. Wel 
moet streng worden toegezien, of de commissaris zijn plicht 
vervult, wanneer hem volgens de wet, de statuten of even-
tueel het reglement is opgedragen, om bij bepaalde trans-
acties daaraan zijn goedkeuring te hechten of hierbij zijn 
medewerking te verleenen, of om een bepaalde controle uit 
te oefenen. Hierbij zal hij moeten nagaan, of bij de uit-
voering daarvan het doel, in de statuten omschreven, niet 
wordt overschreden en of de belangen van de n,v, worden 
behartigd. Wanneer hij hierbij zijn plicht verzaakt, wordt de 
commissaris aansprakelijk. Hij zal zich daarbij niet op onbe-
kendheid met de statuten kunnen beroepen. 
De algemeene vergadering van aandeelhouders mag als 
hoogste macht in de n.v. den commissaris te allen tijde schor-
sen en ontslaan. 
De commissarissen, door anderen dan de algemeene ver-
gadering benoemd, worden geschorst en ontslagen door hen, 
die de benoeming deden (art. yod K.) . 
Een belangrijk vonnis, in verband met het hiervoor be-
handelde, is dat van de Rechtbank te Zwolle van 29 Juni 
1935"^). 
De casus-positie was als volgt: Commissarissen van een 
bankinstelling hadden toegelaten, dat gelden werden verstrekt 
in strijd met het bij de statuten en reglementen bepaalde 
omtrent dekking. Daardoor ontstonden geheel of gedeeltelijk 
ongedekte posities. Commissarissen waren daarmede bekend, 
althans hadden, indien hun statutaire taak behoorlijk door hen 
was waargenomen, daarmede bekend kunnen zijn. Door hen 
waren nóch maatregelen genomen ter dekking van die posities, 
nóch waren ze opgezegd of geliquideerd. De n.v. had door 
een en ander schade geleden en de curatoren van de inmiddels 
gefailleerde bank stelden nu een schade-actie in tegen de com-
missarissen. 
O.m. overwoog de rechtbank het volgende: 
„dat de tekortkomingen gedaagden slechts zijn te verwijten. 
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op grond van de tusschen hen en de vennootschap bestaande 
contractsverhouding; 
dat het door gedaagden tegen de in de eerste rechtsover-
weging vermelde feiten gevoerd principaal verweer, in ieder 
geval het in strijd met hun statutaire taak niet mettertijd be-
letten dat zonder statutaire dekking nieuwe credieten werden 
verstrekt op posities, die naar zij wisten of moesten weten, 
reeds in belangrijke mate ongedekt waren (door eischers q.q. 
blijkbaar genoemd: „niet-opzeggen"), niet verontschuldigt; 
dat op ieder tijdstip van 1930 de debetsaldi der rekeningen, 
blijkens de door eischers q.q. verstrekte, niet behoorlijk weer-
sproken gegevens, bij lange na niet in de mate als bij statuten 
en reglementen der vennootschap was voorgeschreven, waren 
gedekt; 
dat het er voor die schade niet toe doet of deze gedaagden 
al dan niet tevens lid van den raad van toezicht waren; 
O. echter, dat ieder van de gedaagden voor zich, geacht moet 
worden door zijn verzuim de geheele aldus berekende schade 
te hebben veroorzaakt, zoodat zij allen tot vergoeding daar-
van moeten worden veroordeeld, met dien verstande echter 
dat bij betaling door den een, de anderen in zooverre zullen 
zijn bevrijd". 
De rechtbank veroordeelde de commissarissen, die in het 
jaar 1930 als zoodanig in functie waren. 
2. De aansprakelijkheid tegenover de n.v. De aansprake-
lijkheid van den commissaris tegenover de n.v. kan voort-
vloeien uit: 
a. Wettelijke bepalingen. 
In het wetsontwerp van 1910 was de aansprakelijkheid van 
commissarissen afzonderlijk geregeld. Art. 52, ie 1. daarvan 
luidt: 
„Ieder commissaris, die niet zijn taak heeft vervuld op 
eene wijze als van een nauwgezet commissaris redelijker-
wijze kan worden gevergd, is hoofdelijk voor het ge-
heel jegens de naamlooze vennootschap gehouden tot ver-
goeding der schade, door deze dientengevolge geleden". 
In de M. v. A. inzake het gewijzigde wetsontwerp werd 
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gezegd, dat de aansprakelijkheid in het gewijzigde ontwerp 
op dezelfde wijze is geregeld als voor de bestuurders, omdat 
het maken van onderscheid niet gerechtvaardigd is"^). Toch 
vinden we de eerstgegeven redactie juister. Deze geeft o.i. 
meer de werkelijkheid weer. Trouwens precies hetzelfde als 
er eerst stond is ook bedoeld, want in de M. v. A. werd ge-
zegd: „Allen zijn verantwoordelijk voor een behoorlijke ver-
vulling hunner taak, doch de taak is verschillend". Waarom 
dan een artikel te schrappen, welke deze omschrijving zoo 
juist weergeeft? In elk geval de bedoeling is duidelijk genoeg 
en in overeenstemming, met hetgeen hierboven omtrent de 
taak van den commissaris is opgemerkt, 
Het belangrijkste artikel omtrent de aansprakelijkheid van 
den commissaris is art. j i c K.: „Het bepaalde bij de artikelen 
47c, 47d, 47e en 49a vindt overeenkomstige toepassing ten 
aanzien van commissarissen". Deze wetsbepalingen zijn in de 
vorige paragraaf uitvoerig behandeld, zoodat daarnaar wordt 
verwezen. 
Alleen moet, in sterkere mate dan voor de bestuurders, voor 
de commissarissen rekening worden gehouden met een even-
tueele werkverdeeling, omdat die bij deze functionarissen meer 
zal voorkomen, dan bij de bestuurders "'). Hoe grooter en tal-
rijker de bevoegdheden voor sommige commissarissen zijn, des 
te grooter hun eventueele aansprakelijkheid, Hoe is in zulk 
een geval de eventueele aansprakelijkheid van de overige leden 
van het college van commissarissen? Zij kunnen als volgt re-
deneeren: Onze medeleden houden toezicht en geven hun toe-
stemming; diè zijn daarvoor verantwoordelijk. Kan dat? Men 
bedenke: Art. 47c K. spreekt over een aangelegenheid, welke 
behoort tot den werkkring van meer bestuurders (lees hier ^ 
commissarissen). De aangewezenen zullen dus ten opzichte 
van die taak alleen al hoofdelijk aansprakelijk zijn. Maar dat ^ 
ontslaat de overige commissarissen niet van den plicht om 
evengoed een algemeen toezicht uit te oefenen, zooals onze 
oostelijke naburen zeggen een „Summarische Ueberprüfung". 
Het meest rationeel is, zooals ook bij de bestuurders werd 
besproken, om de gezamenlijke commissarissen als college 
samen te stellen; hierin wordt dan beslist met meerderheid van 
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stemmen. De commissaris, die meent, dat een genomen besluit 
tegen het belang van de vennootschap is, zal — om zich voor 
aansprakelijkheid te kunnen vrijwaren — maatregelen moeten 
nemen om later in staat te zijn zich te disculpeeren "*) . 
Over de balanscommissarissen spreken we in het laatste 
hoofdstuk. 
Voor de wettelijke bepalingen betreffende de arbeidsover-
eenkomst wordt verwezen naar hetgeen bij de bestuurders 
hieromtrent is gezegd (vgl. mede hoofdstuk I, § i, nr. j ) . 
Zooals hierboven werd opgemerkt, kent men in Frankrijk 
het instituut van de balanscommissarissen (commissaires aux 
comptes); een college, uitsluitend belast met toezicht. Voor-
namelijk is hun taak de jaarrekening (balans met winst- en 
verliesrekening) te controleeren. Deze commissarissen kunnen 
verlangen, dat hun de jaarrekening en de inventaris, minstens 
40 dagen voordat de algemeene vergadering van aandeelhou-
ders wordt gehouden, ter beschikking worden gesteld. De half-
jaarlijksche tusschentijdsche balans wordt hun direct, nadat 
deze gereed is, ter beschikking gesteld (art. 34, Wet 1867). 
Zij kunnen steeds, wanneer dit urgent is, de algemeene ver-
gadering van aandeelhouders uitschrijven (art. 33). Ook 
deze commissarissen zijn lasthebbers en kunnen als zoodanig 
aansprakelijk gesteld worden (art. 43). Wat hieromtrent bij 
de behandeling van het Fransche recht over de bestuurders 
is gezegd, geldt ook hier. 
Volgens het Duitsche recht kunnen de commissarissen met 
de directeuren hoofdelijk aansprakelijk gesteld worden bij 
plichtsverzuim ^^"). 
0.i, is het Duitsche recht hier echter strenger dan het Hol-
landsche. Fischer ^ '^') wijst er op, dat men bij de vaststelling 
van de wet er met opzet van heeft afgezien om de omschrij-
ving der taak van een commissaris te baseeren: „Auf die Sorg-
falt eines ordentlichen Aufsichtsrats Mitgliedes"; ook de com-
missarissen hebben volgens § 249, ie 1. H.G.B.: „die Sorgfalt 
eines ordentlichen Geschaftsmannes anzuwenden". Voor het 
Nederlandsche recht geldt: De commissaris moet zijn plicht 
als zoodanig stipt vervullen. Of hij echter tevens een goed 
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koopman moet zijn en als zoodanig de handelingen van de 
bestuurders moet beoordeelen — hierbij wordt de aandacht 
gevestigd op de z.g. „kunstfouten" van de bestuurders — is 
een eisch, welke volgens ons recht niet, en zeker niet voor alle 
gevallen, gesteld kan worden ^°^). 
In het Duitsche recht kan een bepaalde taak aan een of 
meerdere leden van het college worden opgedragen ^^*); maar 
daardoor wordt de plicht van de anderen om eveneens toezicht 
te houden geenszins opgeheven; zij hebben een plicht tot 
„Summarischer Ueberprüfung". Wordt een lid in het college 
van commissarissen overstemd, dan moet hij zijn uiterste best 
doen om te voorkomen, dat voorgenomen transacties — in 
strijd met wet en statuten of die nadeelig zijn voor de ven-
nootschap — worden uitgevoerd. Vooral mag hij door zijn 
stilzwijgen in de algemeene vergadering van aandeelhouders 
niet den indruk wekken, dat het met de bedrijfsleiding en het 
toezicht daarop in orde is. Door een en ander na te laten wordt 
hij aansprakelijk. 
Wanneer de aansprakelijkheid der leden van het college van 
commissarissen er mede gemoeid is, kan dit zonder en zelfs 
tegen het besluit van een algemeene vergadering in, een actie 
tegen de directie instellen (§ 247, 2e 1. H.G.B.), 
b. Statutaire hepalingen. 
De commissaris moet precies nagaan, wat volgens de sta-
tuten zijn taak is. Schiet hij daarin te kort of overtreedt hij 
andere statutaire bepalingen, hij zal minstens verantwoorde-
lijk zijn tegenover de n.v. Deze zaak is uitgebreid bij „den 
bestuurder" behandeld, zoodat daarnaar wordt verwezen. 
c. Reglement. 
De aansprakelijkheid van commissarissen kan ook voort-
vloeien uit het reglement voor commissarissen. Dit moet in • 
de statuten zijn voorgeschreven en mag daarmee evenmin als 
met de wet in strijd zijn. In dit reglement kunnen nadere 
regelen omtrent hun taak, of de verdeeling daarvan indivi-
dueel, worden aangegeven. Wat het eerste punt betreft mee-
nen we, dat de nadere regeling nopens hun taak toch niet zoo 
ver kan gaan, dat er bijna geen toezicht zou overblijven en 
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er dus niet meer gesproken zou kunnen worden van een 
functie vervullen als een goed commissaris. Daarmee zal men 
bij het eventueel opmaken van een reglement rekening 
moeten houden; voldoet men hieraan niet, dan komt men 
o.i. in conflict met art. 47c K. Anders is het, wat het tweede 
punt betreft: de verdeeling der taak tusschen de leden van 
het college van commissarissen onderling. Hiervoor schijnt 
ons het reglement, vooral voor groote vennootschappen, waar 
uit den aard der zaak veel toezicht noodig is, een uitgezocht 
middel"°). Daarenboven is hierdoor ook eenige mogelijk»-
heid geschapen om de aansprakelijkheid te limiteeren. De 
commissaris, wien een bepaalde taak is opgedragen, is in de 
eerste plaats aansprakelijk voor de gevolgen van het niet na-
komen van die taak. Doen de andere commissarissen verder 
hun plicht, wat het algemeene toezicht betreft, dan gaan ze 
vrij uit en zullen zich kunnen disculpeeren (vgl, echter het 
hierboven onder a besprokene). Slagen ze hierin niet, maar 
kunnen ze nochtans bewijzen, dat de schade uitsluitend een 
gevolg is van het niet goed vervullen van een taak, aan be-
paalde personen toegewezen, dan zullen zij tegen deze schul-
dige commissarissen een regresactie hebben (vgl. de art. 5 ie en 
47c K. juncto art. 1331 B.W.). 
3. De actie tegen den commissaris. Na de uitgebreide 
behandeling van hetzelfde onderwerp ten aanzien van de be-
stuurders kunnen we volstaan met daarnaar te verwijzen. Eén 
punt moet nog behandeld worden. De actie tegen commis-
sarissen wordt ingesteld door de n.v.; maar wie neemt het 
initiatief tot het instellen van die actie? Eerstens kan dat 
plaats hebben door het bestuur der n.v. Of deze voor het in-
stellen nog de nadere toestemming van een ander orgaan 
noodig heeft, hangt af van de statutaire bepalingen. Hebben 
zij de toestemming noodig van het college van commissaris-
sen, dan zal de toestemming daarvan gevraagd moeten wor-
den, waarbij de commissarissen, tegen wie het voornemen be-
staat om de actie in te stellen, zich van het deelnemen der 
stemming zullen dienen te onthouden (vgl. art. 1375 B.W.). 
In de tweede plaats kan het initiatief, om tegen sommige com-
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missarissen een actie in te stellen, uitgaan van het college 
van commissarissen zelf. Wil de directie aan dien eisch niet 
voldoen, dan zal de algemeene vergadering over het instel-
len moeten beslissen. In de derde plaats kan het instellen van 
de actie uitgaan van de algemeene vergadering van aandeel-
houders; de directie is verplicht dezen last uit te voeren. In 
het geval van art. 49 a K. heeft de curator de bevoegdheid 
om een actie — echter een beperkte — in te stellen. Ten 
slotte hebben liquidateuren het initiatief om dit te doen. 
4. Het commissaris pand. Wanneer een commissaris pand-
recht verleent op aandeelen in de n.v., geldt hetzelfde als wan-
neer een bestuurder zulk een zekerheidsstelling geeft; alleen 
met dit verschil, dat de medewerking hier wordt verleend 
door een of meer aandeelhouders, door de statuten of door de 
algemeene vergadering van aandeelhouders daartoe aangewe-
zen (art. 5ld K.). 
Waarschijnlijk is deze bepaling gemaakt, omdat men samen-
spanning vreesde tusschen directie en commissarissen. De bui-
tengewone vertegenwoordigers der n.v. zullen moeten aan-
geven: Wie als bewaarnemer van het pand zal optreden, hoe 
het in onderpand gegevene weer wordt vrij gegeven enz. Al 
deze plichten zouden anders op de directie rusten, waarmee 
niet gezegd wordt, dat deze en de andere commissarissen te 
dezen aanzien hun plicht niet moeten vervullen. De even-
tueele aansprakelijkheid van de vertegenwoordigers is, zooals 
hierboven reeds werd opgemerkt, gelijk aan die van de be-
stuurders. 
§ 4. Décharge. 
Evenals iedere lasthebber, hebben ook de bestuurders en com-
missarissen van een n.v. den plicht rekening en verantwoor-
ding over hun gehouden beheer af te leggen '°"). Maar evenzoo 
hebben zij het recht gedechargeerd te worden. Het gaat niet 
aan, wanneer iemand zijn taak zoo goed mogelijk heeft ver-
vuld, al zouden hem ook fouten ten laste gelegd kunnen wor-
den, hem in de onzekerheid te laten, zoodat hij den een of 
anderen dag met een actie besprongen zal kunnen worden. 
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Het is daarom wel eigenaardig, dat een zoo belangrijke zaak 
als de décharge in de wetsbepalingen betreffende de n.v. niet 
vastgelegd is. In het oorspronkelijke ontwerp was een en ander 
wel geregeld"'); maar het is o.i. gelukkig, dat deze regeling 
niet in de wet is opgenomen, ofschoon het te betreuren blijft, 
dat daarvoor geen betere in de plaats is gekomen. Nochtans 
blijkt de wetgever een regeling van décharge in de statuten 
te veronderstellen, want in art. 49a K. wordt uitdrukkelijk 
gesproken van den bestuurder, wien kwijting is verleend. 
Wat moet men onder décharge verstaan ? In overeenstemming 
met de jurisprudentie geven we de volgende omschrijving: 
onder décharge'''^) is te verstaan: de rechtshandeling der alge-
meene vergadering van aandeelhouders, waardoor de vennoot-
schap haar goedkeuring hecht aan het bestuur en het beheer 
van den bestuurder gedurende een bepaald tijdvak, voor zoo-
ver dit uit de aan haar overgelegde stukken blijkt^*'). We 
noemen het een rechtshandeling, omdat de bedoeling is, dat 
een rechtsgevolg voor den bestuurder zal ontstaan"^), name-
lijk dat hij niet meer aansprakelijk gesteld zal worden voor 
de verrichte bestuursdaden in het tijdperk, waarvoor de dé-
charge wordt verleend'*"^); hierover heerscht in het algemeen 
eenstemmigheid "°) . Het is echter mogelijk, dat de décharge 
voorwaardelijk wordt verleend. 
De décharge, welke aan den bestuurder wordt verleend, zal 
betrekking hebben op zijn verhouding tot de n.v. Elke kwij-
ting voor handelingen, die in strijd met de wet zijn verricht, 
is nietig. Er is twijfel ontstaan over de geldigheid van een 
décharge, door de gezamenlijke aandeelhouders verleend, voor 
handelingen in strijd met de statuten. Dikwijls zal ook in dit 
geval de décharge niet geldig zijn. Dit is o.i. zeker aan te ne-
men, wanneer de bestuurder handelingen heeft verricht in 
strijd met het doel van de n.v. De n.v. heeft haar rechtsper-
soonlijkheid verkregen op grond van de ingediende statuten; 
de Overheid heeft alleen op die voorwaarden den rechtspersoon 
als zoodanig erkend. Wanneer er sprake is van overtreding van 
formaliteiten"^), b.v. een vereischte goedkeuring der alge-
meene vergadering van aandeelhouders is niet gevraagd, dan 
zien we er geen bezwaar in, dat de algemeene vergadering, na 
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alsnog de informaliteit hersteld te hebben, den bestuurder de-
chargeert. 
Welke stukken en gegevens moet de bestuurder aan de 
algemeene vergadering van aandeelhouders verstrekken, opdat 
deze de décharge zal kunnen verleenen en opdat deze kwijting 
ook van waarde is voor den bestuurder ? Hij zal gegevens moe-
ten verstrekken, waaruit de algemeene vergadering zal kunnen 
oordeelen, of hij zijn taak naar behooren heeft vervuld. Tevens 
zal hij als beheerder verplicht zijn rekening en verantwoor-
ding van de ontvangsten en uitgaven der n.v. te doen. Zonder 
uitdrukkelijke wetsbepalingen, zou de n.v. veelal volgens art. 
6 K. den plicht hebben om jaarHjks een balans op te maken, 
zooals art. 42, ie 1. K. dat voorschrijft. Er is echter in zooverre 
verschil, dat in art. 6, 2e l. K. alleen wordt gesproken van een 
balans, terwijl in art. 42 ie 1. K. mede wordt gezegd, dat een 
winst- en verliesrekening moet worden opgemaakt; daaren-
boven is er verschil wat het tijdstip betreft, waarop deze stuk-
ken uiterlijk opgemaakt moeten zijn *°') en door sommige 
n.v.en moeten zij gepubliceerd worden""). 
Terecht heeft de wetgever bepaald, dat het opmaken van 
de jaarrekening niet voldoende is; er zijn verschillende 
theorieën"") omtrent de wijze, waarop een balans kan wor-
den opgemaakt; vandaar dat wordt voorgeschreven, dat de 
jaarrekening moet vergezeld gaan van een toelichting, aan-
gevende naar welken maatstaf de onroerende en roerende zaken 
der vennootschap zijn gewaardeerd. In de wijze van waardee-
ring worden de bestuurders dus vrijgelaten; maar aandeelhou-
ders en derden moeten kunnen nagaan, volgens welk systeem 
van waardeering de balansposten zijn opgesteld. 
Is de overgelegde jaarrekening een stuk, waaruit zooveel 
gegevens zijn te putten, dat daarop décharge verleend kan 
worden? Absoluut niet! Dit werd reeds door van Slooten"') 
opgemerkt: „Er bestaan nog overblijfselen van de vroeger 
heerschende onjuiste opvatting, dat de goedkeuring van balans 
en winst- en verliesrekening een décharge van de directie in-
hield" Eenzelfde meening werd verkondigd door Volmer ' " ) . 
De balans geeft immers niet meer dan een min of meer 
gedetailleerde vermogensopstelling van een zaak op een 
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zeker tijdstip. Niet, hoe deze posten nu zijn, is voldoende 
om na te gaan, of de zaken goed zijn beheerd, maar 
het verloop van eiken post zal nagegaan dienen te worden en 
dan zelfs is het nog niet buitengesloten, dat fraude is ge-
pleegd"^), Uit de winst- en verliesrekening komt men wel 
te weten, wat het eindresultaat is van elke groep van verliezen 
en winsten, maar verder is uit die rekening niet veel na te 
gaan, nóch wat de juistheid der cijfers, nóch wat haar samen-
stelling betreft"*). Ook de toelichting, welke ons moet aan-
geven, hoe de onroerende en roerende zaken zijn gewaardeerd, 
zegt ons niets omtrent de juistheid der jaarrekening. Wanneer 
in statuten "°) dan ook wordt gezegd, dat goedkeuring der 
aangeboden jaarrekening medebrengt de goedkeuring van het 
beleid en décharge van bestuurders en commissarissen, kan dit 
in zijn algemeenheid zeker niet als juist worden beschouwd"*). 
In het verslag, waarvan sprake is in art. 49 K., brengt het 
bestuur rapport uit omtrent den gang der zaken van de ven-
nootschap en het gevoerde beheer. Hieruit kan bij juiste op-
vatting van zijn verantwoordelijkheid, mede in zijn eigen be-
lang, de bestuurder de noodige mededeelingen doen, waardoor 
de algemeene vergadering in staat wordt gesteld, om een vol-
ledige décharge te geven. Echter wil het ons voorkomen, dat 
dit toch nog niet zóó uitvoerig kan zijn, dat décharge van 
zijn geheele beheer hiervan het gevolg kan zijn. Immers, waarin 
behoort het vermogen van de n.v. en de daarvoor in aanmer-
king komende veranderingen in de vermogensbestanddeelen 
geadministreerd te zijn? In een goed gevoerde boekhouding. 
De algemeene vergadering moet er op aan kunnen, dat deze 
in orde is. Deze moet de vennootschap laten controleeren door 
een deskundige^"), die daarover een uitgebreid rapport be-
hoort uit te brengen. 
De volgende stukken stellen de algemeene vergadering in staat 
om décharge te verleenen; a de jaarrekening met toelichting; 
b het jaarverslag van de directie; c het rapport van den des-
kundige omtrent de boekhouding, de jaarrekening en toelich-
ting. Echter met deze restrictie: de décharge strekt zich slechts 
uit voor zoover een en ander uit de stukkjen blijkt. De met het 
opmaken van bovengenoemde stukken belaste of de daarvoor 
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verantwoordelijke personen zullen deze nauwkeurig moeten 
opmaken of controleeren, zoodat de rechten en verplichtingen 
van de n.v. daaruit met juistheid kunnen worden afgeleid"*). 
De décharge kan niet rechtsgeldig verleend worden, als iets is 
medegedeeld, dat beslist onwaar is en evenmin, wanneer iets 
is verzwegen, waarvan elk goed bestuurder kon weten, dat 
de wetenschap daarvan voor de algemeene vergadering noodig 
is om de décharge te kunnen verleenen. 
Het hierboven betoogde is in overeenstemming met de 
jurisprudentie. 
De Hooge Raad besliste in zijn arrest van 17 Juni 1921 " " ) , 
in de zaak: Perlak/Deen: 
„O. alsnu voor wat den grond sub 1° betreft: dat daarbij 
wordt vooropgesteld een algemeen beginsel, dat ontslag van 
aansprakelijkheid door de goedkeuring van zekere stukken 
niet verder strekt, dan wat uit die stukken blijkt en dan ver-
der door de Rechtbank wordt aangenomen, dat dit alge-
meene beginsel ook wordt gehuldigd in art. 18 der Statuten 
van verweerster, zoodat ook voor dit bijzonder geval goed-
keuring der in dat artikel genoemde stukken (balans en winst-
en verliesrekening) slechts décharge medebrengt van hande-
lingen, welke uit die stukken blijken; 
dat echter het door de Rechtbank vooropgestelde algemeene 
beginsel, niet met die wetsbepalingen is in strijd". 
De Rechtbank te 's Gravenhage gaf in haar vonnis van 3 
April 1923 '™) van haar meening als volgt blijk: 
„dat de gedaagde betoogt, dat hem als directeur der Zuid-
Hollandsche Credietvereeniging telken jare door de algemeene 
vergadering décharge is verleend, zoodat de eischers geen 
recht meer hebben hem het verstrekken van hoogere credie-
ten dan volgens de statuten geoorloofd was, te verwijten; 
dat, aangenomen, dat die décharge inderdaad aan den ge-
daagde werd verleend — hetwelk de eischers ontkennen — 
en daargelaten, dat dit in elk geval niet over het boekjaar 
1922 is geschied, die décharge den gedaagde niet zoude 
baten; 
dat toch ten processe vaststaat, dat de door de eischers ge-
stelde overschrijding van het maximum crediet, genoemd 
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in het bovenvermelde artikel i i der statuten, niet bleek uit 
de balansen, noch uit de jaarverslagen en dat die overschrij-
ding niet aan de algemeene vergadering is medegedeeld'"^"). 
Verder wordt nog verwezen naar de volgende jurispru-
dentie: 
Rechtbank 's Hertogenbosch, 24 November 1922"^). Een 
verleende décharge geeft het bestuur geen kwijting voor ge-
pleegde, maar op het tijdstip van de décharge, aan de aan-
deelhouders nog niet bekende, onrechtmatige daden. 
Kantongerecht 's Gravenhage, 8 Januari 1926'*''). Waar de 
aandeelhouders de werkelijke toedracht der zaak uit de balans 
niet konden leeren kennen, kon de décharge ook niet den 
koers betreffen, waartegen de aandeelen waren geplaatst, noch 
de wijze van plaatsing'**). 
Rechtbank Rotterdam, 29 November 1928'^'^). Wanneer 
uit de goedkeuring van de jaarrekening décharge voortvloeit, 
kunnen op dezen regel slechts enkele uitzonderingen worden 
toegelaten, b.v. beheershandelingen, welke zelfs niet in de 
stukken worden aangeduid. Als bijzonderheid is te vermelden, 
dat de rechtbank hier aan hen, die de décharge verleenen, 
ook als eisch meende te mogen stellen, dat zij de décharge na 
onderzoek, dus niet lichtvaardig, verleenen. 
De rechtbank zeide namelijk in haar vonnis: 
„dat de Rechtbank daarbij aanneemt aan den eenen kant 
een plicht van aandeelhouders en commissarissen tot redelij-
kerwijs nauwkeurig onderzoek, waarop dus de directeur mag 
rekenen, aan den anderen kant, een plicht van den directeur 
om eigener beweging commissarissen en aandeelhouders te 
wijzen op door hem verrichte handelingen en boekingen, die 
buiten een normaal beheer vallen en die anders, ondanks be-
hoorlijk onderzoek, aan de aandacht van commissarissen en 
aandeelhouders zouden kunnen ontsnappen". 
Hof 's Gravenhage, 16 Juni 1930''*). Décharge is niet aan-
wezig te achten, indien de algemeene vergadering van aan-
deelhouders de balans of de winst- en verliesrekening heeft 
goedgekeurd, terwijl daaruit niet blijkt een onstatutaire han-
deling en daarvan ook aan de algemeene vergadering geen 
mededeeling is gedaan. 
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De Rechtbank te Maastricht, 6 October 1932" ' ) , besliste, 
dat de bezwaren tegen het beheer van een directeur geen grond 
opleveren om commissarissen geen décharge te verleenen, vóór-
dat de directeur rekening en verantwoording heeft afgelegd en 
deze is goedgekeurd'*'). 
Uit het voorgaande blijkt wel, dat er dikwijls omstandig-
heden zijn, waaruit een nauw verband blijkt tusschen het vast-
stellen der jaarrekening en de décharge'*"). Men onderscheide 
echter steeds. Goedkeuring van de jaarrekening houdt niet in 
décharge, wel kan men zeggen, de omstandigheden in aanmer-
king nemende, dat deze de kwijting kan inhouden. Evenmin 
houdt het verleenen van décharge de goedkeuring van de jaar-
rekening in. De algemeene vergadering van aandeelhouders 
kan er best van overtuigd zijn, dat de bestuurders hun plicht 
hebben gedaan en zal ze als bestuurders deswege gaarne déchar-
geeren. Maar ook dan behoeft dit niet in te houden, dat ze 
de gevolgde balanspolitiek van de bestuurders en commissaris-
sen goedkeurt en kan daarom haar goedkeuring aan de jaar-
rekening onthouden""), 
Wanneer de vennootschap weigert de jaarrekening goed te 
keuren en décharge te geven, kan de bestuurder het opnemen 
van de rekening eischen door de procedure, zooals deze in Boek 
III, titel V,W.v.B.Rv. is voorgeschreven""). Evenals L.R. 
V. "^) — we zeiden dit hierboven reeds — beschouwen we het 
als een leemte in onze wetgeving, dat niet is geregeld, hoe de 
bestuurder, die te goeder trouw is, de décharge kan afdwingen, 
De regeling in het W.v.B.Rv. is voor zulk soort van zaken veel 
te omslachtig'"^). Een wetswijziging van betrekkelijk recenten 
datum geeft aan den bestuurder echter een ander middel om 
gedechargeerd te worden. Op grond van de rechtsverhouding 
tusschen hem en de n.v. bestaande, kan hij bij den rechter den 
eisch aanhangig maken, dat de n,v, omtrent de décharge een 
beslissing zal nemen en verzoeken, dat de rechter voor eiken 
dag, dat de n.v. in gebreke is dit te doen, haar een dwangsom 
zal opleggen (vgl. art. é i i a W.v.B.Rv.). 
Ten slotte wordt nog gewezen op art, 44c K., waar is be-
paald, dat, tenzij de statuten anders bepalen, geen geldige stem-
men kunnen worden uitgebracht voor de aandeelen van hen, 
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aan wie, anders dan als aandeelhouder van de n.v., door het 
te nemen besluit eenig recht tegenover de vennootschap wordt 
toegekend, of die daardoor van eenige verplichting jegens 
haar zouden worden ontslagen. Aangezien door het verleenen 
van décharge de bestuurder of commissarissen kunnen 
worden ontslagen van eenige verplichting jegens de ven-
nootschap, mogen zij over dit voorstel dus niet mede-
stemmen. Door de statuten mag echter anders worden be-
paald; dit is in de M. v. T. verdedigd als zijnde in het belang 
van de besloten n .v .en '" ) . 
Het Duitsche recht bepaalt, dat de algemeene vergadering 
van aandeelhouders beslist over de décharge van directie en 
commissarissen (§ 260, ie 1. H.G.B,). Ook voor dit recht moet 
men tot eenzelfde conclusie komen als hierboven weergegeven, 
Volgens Fischer'"^), vele Duitsche schrijvers en het Reichs-
gericht in standiger Rechtsprechung: „ist die Prüfung und 
die daraufhin erklarte Entlastung allein auf das zu beziehen, 
was die Generalversammlung in erkennbarer Weise mitgeteilt 
erhalt". Hij, aan wien door een besluit décharge zal worden 
verleend, mag volgens § 252, 1, 3 H.G.B, aan de stemming 
daarvan niet deelnemen, 
In sommige wetgevingen wordt de décharge afhankelijk 
gesteld van de volgens de statuten opgemaakte balansen'""); 
andere wetgevingen, welke deze bepaling hebben, maken ech-
ter het voorbehoud, dat de décharge slechts geldig is, wanneer 
deze balansen niet bedriegelijk of duister zijn samengesteld, 
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AANTEEKENINGEN HOOFDSTUK II. 
)^ Men leze bijvoorbeeld wat Anema (Asser-Anema, blz. 155) 
zegt over de zoogenaamde verificatie-procedure. Deze term 
wordt gebruikt voor het gerechtelijk onderzoek naar de echt-
heid der ondertcekening van de in het geding gebrachte onder-
handsche akte; hier is de beteekenis dus juist, maar er kan bij 
het gebruik van deze uitdrukking misvatting ontstaan, omdat 
we denzelfden term, maar in geheel andere beteekenis, tegen-
komen bij het faillissementsrecht. 
"] Land-de Savornin Lohman, 4e deel, blz. 320. 
') Opzoomer, deel 6, blz. 323, 
*) Dit is overeenkomstig het juiste gebruik der uitdrukkingen. 
Immers volgens van Dale is verantwoordelijkheid; 
a. verplicht zijn iemand rekenschap te geven; 
b. voor zijn daden ter verantwoording kunnen geroepen wor-
den; 
aansprakelijkheid: 
a. de vervolgbaarheid wegens veroorzaakte'schade; 
b. de verplichting om zich desverlangd wegens zijn hande-
lingen te verantwoorden. 
Beschouwen we de uitdrukkingen onder a. voorkomend, dan 
blijkt, dat deze de begrippen juridisch weergeven, terwijl de 
uitdrukkingen onder b. meer betrekking hebben op de omgangs-
taal, weergeven een moreelen plicht. 
') Vgl. in dit verband v, d, Heijden, Handboek, nr, 258, die daeir 
ter plaatse (rekening en verantwoording) ook een onderscheid 
maakt. 
*) Met welk recht zou iemand een ander, tot wien hij in geenerlei 
betrekking staat, ter verantwoording kunnen roepen? 
') Bij een n,v,, die handelt in onroerende goederen, zal de directie 
— behoudens een tegengestelde bepaling in de statuten — 
zulke goederen mogen koopen en verkoopen. Zoodra echter een 
n.v., die daarin niet handelt, een gebouw wil koopen, zal de 
directie juister handelen om zich tot dezen koop te laten 
machtigen door de algemeene vergadering van aandeelhouders 
of het college van commissarissen, Zooals we hiervóór zagen, 
regelen de meeste statuten van n,v.en de voorwaarden, waar-
onder zulk soort van transacties mogen worden afgesloten, zoo-
dat practisch moeilijkheden zelden zullen voorkomen. 
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Men lette echter op hetgeen in het vorige hoofdstuk werd 
opgemerkt bij art. 47 K.: De bestuurder heeft ongetwijfeld — 
als orgaan — meerdere bevoegdheden dan een lasthebber. 
n N.V. IX, blz. 132, 133. 
") De verklaring van „geen bezwaar" werd gevraagd op een ont-
werp statuten, waarin art, 47 K. letterlijk was overgenomen, ech-
ter met de toevoeging: „alles voor zoover deze handelingen de 
gewone en dagelijksche leiding betreffen". Van de zijde van het 
Departement werd tegen deze statutaire bepaling bezwaar ge-
maakt. Daar huldigt men de meening, dat door art. 47 K, de 
wettelijke bestuurstaak volkomen nauwkeurig omschreven 
wordt en aan het bestuur alle zelfstandige bevoegdheden wor-
den gegeven, voor zoover de wet elders of de statuten deze 
niet beperken of ontnemen. Dit moet door de statuten duidelijk 
worden aangegeven. Toen dan ook de verklaring van „geen be-
zwaar" werd gevraagd op statuten, waarin was bepaald, dat de 
directie de goedkeuring van commissarissen noodig zou hebben 
in al die gevallen, waarin dit college dat nader zou vaststellen, 
mits publicatie van deze besluiten in het handelsregister zou 
plaats hebben, werd dit vanwege het Departement van Justitie 
geweigerd (N.V. XIII, blz. 91). 
*°) Het koopen van grondstoffen voor normaal gebruik is 
een daad van dagelijksch bestuur. Een ieder, die met 
de practijk bekend is, weet ook, dat in zeer vele gevallen 
grondstoffen op contract worden gekocht. Daarin zit altijd een 
speculatief element. Behooren deze contract-koopen tot de 
dagelijksche bestuursdaden? (Zie in dit verband het arrest van 
den Hoogen Raad van 23 Maart 1928, N. J. 1928, blz. 730). 
Hoe te oordeelen, wanneer er voor een bedrijf een moderne, 
zeer kostbare machine wordt aangeschaft? 
Hoe te oordeelen wanneer er plotseling gelegenheid bestaat 
een onroerend goed, hetwelk de n.v. voor haar bedrijf noodig 
heeft, te kunnen aankoopen en er snel een besluit genomen 
moet worden? 
Mag de n.v. een crediet bij een bank gaan openen, wanneer 
daaraan behoefte is ontstaan? 
Deze en al dergelijke vragen — er wordt uitgegaan van de 
veronderstelling, dat de statuten omtrent een en ander niets 
zeggen — laten twijfel, of ze al of niet tot het dagelijksch be-
stuur behooren. 
") Bovendien hoe zouden de zaak-geheimen op deze wijze ver-
borgen kunnen blijven? Zoo dikwijls wordt vergeten, dat niet 
alle aandeelhouders het belang van de n.v. op het oog hebben. 
Daarenboven is er toch veelal een toezicht, dat geraadpleegd 
kan worden, 
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" ) N.v. IX, blz. 355, 
^ ) De conclusie waartoe hij komt is de volgende: 
„ten eerste, dat, ondanks het zwijgen van art. 43 W. v. K., de 
statuten de volkomen vrijheid hebben om de bij dat artikel 
bedoelde algemeene macht der algemeene vergadering naar 
binnen en naar buiten te beperken b.v. door ze geheel of gedeel-
telijk aan een ander orgaan — bij aansluiting of in samenwer-
king — toe te kennen, mits geen wetsbepalingen betreffende de 
openbare orde of de goede zeden worden geschonden". 
"] Evenzoo Molengraaf f, blz, 263: Door de statuten kan deze taak 
nader worden omschreven en beperkt. Jammer, dat hier geen 
argumentatie is gegeven. 
«) Handboek, nr, 232, 
" ) Kist-Visser, blz, 198, 
" ) De in den tekst aangehaalde jurisprudentie slaat op de oude 
wetsbepalingen. Veelal zal de rechtspraak voor de oude wets-
bepalingen ook voor de nieuwe gelden. 
" ) N, J, 1925, blz, 17, 
•") Dit arrest is niet gepubliceerd maar af te leiden uit het arrest 
van den Hoogen Raad van 7 Maart 1930 (N, J, 1930, blz, 1049). 
*") In een aanteekening onder dit jurest heeft Meijers de op-
merking gemaakt, dat de derde hier redelijkerwijs niet had 
mogen aannemen, dat de directie tot het sluiten der over-
eenkomst, namelijk het aangaan van een geldleening, bevoegd 
was. Uit de statuten was duidelijk na te gaan, dat de directie 
hier onbevoegd was. 
«) N.J. 1929, blz, 1537. 
«) N.J. 1927, blz. 1274. 
«) Cosack, blz. 80; § 235, Ie 1. H.G.B.; § 241, 2c en 3e 1. H.G.B. 
«) Vgl.: § 207 en § 247 H.G.B. 
») Ehrenberg-Fischer, blz. 224; MüUer-Erzbach, blz. 282. 
"') De Director is een „Special Agent", d.w.z. hij heeft slechts 
rechten en bevoegdheden overeenkomstig „Memorandum" en 
,.Articles of Association", Zie verder Palmer, blz. 194, 
" ) Palmer, blz, 205, 
"') Palmer, blz, 194. 
" ) Powers of the company: de absolute bevoegdheid voortvloeiend 
uit het doel van de n.v. 
'") Vgl. V. d. Heijden, Handboek, nr. 78. 
") Bij de behandeling in de T.K, werd door den heer Drooglever 
Fortuyn e.a. voorgesteld om aan dit artikel nog toe te voegen 
een vierde lid luidende: ,,de naam mag niet duiden op een 
handelsonderneming, welke niet ligt binnen het doel der ven-
nootschap". 
Dit amendement werd ingetrokken, nadat Minister Donner 
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er op had gewezen, dat in de eerste plaats het woord „han-
delsonderneming" in het stelsel der wet niet juist zou zijn 
en daarom „onderneming" zou moeten worden, maar in de 
tweede plaats werd opgemerkt, dat men met het voorstel juist 
kans liep achterop te raken. De Minister wees er als voorbeeld 
op, dat een spaarbank, welke dit bedrijf uitoefent maar daaren-
boven nog andere zaken zou doen, welke niet wenschelijk zijn, 
dat een spaarbank doet, het spaarbankbedrijf in overeenstem-
ming met het doel van de vennootschap uitoefent, maar dat 
het nochtans onwenschelijk kan zijn haar op grond van de 
nevendoeleinden den naam ,,Spaarbank" te laten dragen om 
misleiding bij het publiek te voorkomen (Handelingen T.K. 
1927/1928, blz. 1814). 
") Code de Commerce art. 29: La société anonyme n'existe point 
sous un nom social; elle n'est designee par Ie nom d'aucun des 
associés. 
Art. 30; Elle est qualifiée par la designation de I'objet de 
son entreprise. 
' ' ) W.P.N.R., no. 3100. 
" ) Art. 2 der statuten. 
»*) Art. 3 der statuten. 
'") Vooral mooi geredigeerd, omdat hier direct al rekening is ge-
houden met een der allereerste eischen van goed bankbeleid, 
namelijk het voortdurend nauwlettend toezien op de liquidi-
teitspositie der beheerde onderneming, 
" ) Ehrenberg-Fischer, blz. 88. 
"') Ehrenberg-Fischer, blz. 90, 
=•") Palmer, blz. 17 en 630. 
" ) Zie voor den inhoud van dit begrip; Palmer, blz. 59. 
") Jordan and Borrie, blz. 124, 125; ,,The third Clause should 
set out the objects very clearly and comprehensively, as no 
business, however desirable, may be carried on that the docu-
ment does not either expressly or impleidly authorise. 
To avoid the risk of being held personally liable for any 
loss the Company may sustain. Directors should be careful to 
assure themselves that no business outside the scope of the 
Memorandum is being carried on by the Company. 
" ) Om slechts één voorbeeld te noemen. Het Memorandum van 
een betrekkelijk kleine n.v. zegt in art. 3; „The objects for 
which the company is established are"; en daarna volgt een 
opsomming van niet minder dan 26 punten, waarvan elk punt 
zelf ook weer in onderdeelen zou zijn te splitsen, 
In table B, van de „Schedules", behoorende bij de Companies 
Act 1929 wordt het doel als volgt omschreven; „The con-
veyance of passengers and goods in ships or boats between such 
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places as the company may from time to time determine, and 
the doing all such other things as are incidental or conducive 
to the attainment of the above object", 
'') Vgl, Art, 5 Comp, Act 1929. 
" ) Palmer, blz, 17; „These contain the regulations for the manage-
ment of the affairs of the company and the conduct of its 
business". 
«) Palmer, blz, 32, 
*') First Schedule, table A, Comp, Act 1929. 
") Zie hiervoor ook het onder a van dit nummer opgemerkte. 
" ) Art. 152. 
*") Vgl. N.J. 1935, blz. 701. 
'"') N.J. 1927, blz. 1220. 
" ) N.J. 1927, blz. 1253. 
" ) N.J. 1928, blz. 730. 
°') In het onderschrift bij dit arrest merkt Meijers op, dat hier met 
een begrip ,,derden te goeder trouw" wordt gewerkt, hetwelk 
niet steeds op zal gaan. Onder meer merkt hij op; „De Hooge 
Raad legt het arrest van het Hof aldus uit, dat in het gegeven 
geval de omstandigheid, dat de derde moest kunnen vermoeden, 
dat de handelingen niet binnen het doel vielen, niet voldoende 
was om goede trouw uit te sluiten, maar dat daar voor noodig 
was, dat de derde moest kunnen begrijpen, dus blijkbaar als 
zeker moest aannemen, dat de handelingen niet binnen het doel 
vielen. De Hooge Raad vereenigt zich met deze beschouwing en 
m,i, terecht, want anders zou het veel te gevaarlijk worden om 
met organen van een naamlooze vennootschap zaken te doen". 
" ) Vgl.: Molengraaff, Leidraad, blz, 283, 
""j Deze jurisprudentie precies ter plaatse te behandelen, waar het 
logisch thuis behoort, is niet wel doenlijk; vandaar de behan-
deling hier, ofschoon een gedeelte bij de bespreking van het 
doel der n,v, behandeld had kunnen worden en een ander deel 
tot de stof van het volgende hoofdstuk behoort, 
^ 'IN.J, 1924, blz, 1107, 
" ) N,J, 1930, blz. 1049. 
»») N,J, 1924, blz. 104. 
" ) N.J. 1930, blz. 75. 
"") Er wordt ook wel gesproken van onbekwaamheid van een n.v.; 
men kan deze terminologie wel gebruiken om daarmee aan te 
geven, dat de n.v., behalve de transacties in overeenstemming 
met wet en statuten, geen andere daden rechtens kan verrich-
ten. Maar dan moet steeds worden gezegd; onbekwaamheid van 
de n.v,, want het is een bijzonder soort van onbekwaamheid. 
Men zou fouten maken wanneer men het begrip onbekwaam-
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heid, zooals in het recht gebruikelijk, analogisch op een n,v, 
zou gaan toepassen. 
" ) N , J . 1932, blz. 1187. 
^'] N,J. 1924, blz. 469. 
*') Dit voonis is uitgebreid besproken in W.P.N.R., nr. 2834. Het 
wordt daarin afgekeurd, dat deze antistatutaire daad niet is 
nietig verklaard. Schrijver vermoedt, dat het is gedaan om een 
arbeider te beschermen. 
" ) N.J. 1927, blz. 733. 
"') N.J. 1929, blz. 75. 
") N.J. 1931, blz. 1392. 
»') N.J . 1931, blz. 857. 
"«) N.J. 1932, blz. 99. 
»») N.J, 1928, blz. 1294. 
'") N.J . 1927, blz. 1569. 
'^) Art, 47c K, is niet zonder strijd in de Tweede Kamer aange-
nomen, ofschoon vooral werd gestreden bij het 2e lid van dit 
artikel. De heer Kortenhorst wenschte de bestaande regeling 
dezer materie, neergelegd in art. 45 K. (oud), te behouden en 
stelde een amendement in dien geest voor. Het amendement, 
letterlijk 45 K. (oud), luidde; „de bestuurders zijn niet verder 
verantwoordelijk dan ter zake van de behoorlijke uitvoering 
van den aan hen opgedragen last", 
De Minister merkte o,m, op (Hand, T.K, 1926/1927, blz, 
1848), dat het nieuwe voorschrift een minimum van dwingend 
recht zou geven. Bovendien was, volgens hem, het ingediende 
amendement onjuist, omdat het dan zou kunnen schijnen, alsof 
een bestuurder alleen intern verantwoordelijk is, terwijl hij 
blijkens de verdere artikelen ook ten opzichte van zijn héin-
delingen naar buiten verantwoordelijkheid draagt, 
"] De wet van 2 Juli 1928, S, 222, houdende nadere voorschriften 
ten aanzien van de uitoefening der geneeskunst, spreekt in de 
art, 1, 2 en 3 van „grove onkunde", 
") Daarvoor kunnen aparte colleges worden ingesteld; we denken 
b.v. aan de colleges ingesteld bij het Reglement medisch tucht-
recht (Kon. Besluit van 31 October 1929, S. 474), welke zijn 
samengesteld uit een rechtsgeleerden voorzitter en deskundigen 
(art. 3). 
") Aansprakelijkheid en décharge, blz. 16, 17 en 18. 
") Handboek, nr. 257. 
'») Kist-Visser, blz. 236, 
") Palmer, blz, 208, maakt de volgende juiste opmerking; ,,A di-
rector of a life insurance company, for instance, does not 
guarantee that he has the skill of an actuary or of a physician", 
Er zijn gevallen te bedenken, waarin direct is uit te maken, 
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dat een directeur aansprakelijk gesteld moet worden. Wan-
neer in een handelszaak een crediet van een hoog bedrag 
verleend wordt en er is nimmer geïnformeerd naar de cre-
dietwaardigheid van den afnemer, of later worden niet regel-
matig informaties over den debiteur genomen, dan zijn dat 
fouten, voortkomend uit grove onvoorzichtigheid of onbe-
kwaamheid, Wanneer een bankdirecteur crediet verleent aan 
een n,v,, zonder de statuten van deze door te lezen om na te 
gaan of de formaliteiten, tot het aangaan van de transactie ver-
eischt, in acht zijn genomen, is dat eveneens of een groote 
onvoorzichtigheid óf een bewijs van grove onbekwaamheid. En 
zoo zijn er nog vele andere voorbeelden te geven, 
'*) In de geruchtmakende Perlak/Deen zaak werd de directeur 
voor het plichtverzuim, waardoor de n,v, schade berokkend 
was, aansprakelijk gesteld (N,J, 1921, blz, 737), Verder is er 
nog een keer sprake van aandeelen, welke een directeur tegen 
een te lagen koers aan zichzelf heeft verkocht (N,J, 1926, 
blz, 807). 
•") N.J. 1929, blz. 558. 
'°) Uit de weinige processen inzake deze materie mag volgens 
onze meening niet worden geconcludeerd, dat zich in de practijk 
slechts sporadisch van zulke gevallen voordoen. Maar wel ziet 
men daar niet zelden op tegen de moeite, kosten en erger-
nissen, aan zulk een procedure verbonden; dikwijls zijn er 
ook overwegingen in het spel om personen te sparen. 
" ) Vgl. de Handelingen T.K. 1926/1927, blz. 1847 en 1848. 
' ' ) Een ander orgaan mag dit waarschijnlijk niet doen. Als argu-
ment wordt verwezen naar de hierboven aangehaalde opvatting 
van het Departement van Justitie. 
*') Van der Heijden, Handboek nr. 242. 
'*) Vïui der Heijden geeft drieërlei wijzen aan om bezwaren te 
ondervangen: 
1. bestuurstaak bij of buiten statuten te verdeelen; 
2. onderlinge arbeidsverdeeling door de bestuurders; 
3. collegiale opdracht. 
In het laatste geval kunnen de bestuurders bij meerderheid 
beslissen, 
In statuten van n,v,en komt wel de bepaling voor, dat, wan-
neer de directie uit meerdere leden bestaat, de leden in gemeen 
overleg handelen, In sommige statuten wordt dan weer be-
paald, dat bij verschil van gevoelen de Raad van Commis-
sarissen zal beslissen; in andere, dat alsdan bij meerderheid 
van stemmen der directieleden wordt beslist en bij staking van 
stemmen de beslissing bij commissarissen berust, 
«") Vgl, hoofdstuk 1, § 2, nrs, 4 en 5, 
1 3 0 
*') Vgl. het vonnis van de Rechtbank te Haarlem, 17 November 
1931 (N.J. 1932, blz. 205). Hierbij werd de eisch, ingesteld 
door den curator van een gefailleerde n.v. tegen den directeur 
en eenig aandeelhouder dezer vennootschap, tot teruggave van 
door dien bestuurder genoten salaris en onkosten, toegewezen, 
Uit de vaststaande feiten was voldoende gebleken, dat door de 
handelingen der n.v. geen ander doel werd nagestreefd dan 
den directeur en een vertegenwoordiger ten koste van credi-
teuren te verrijken. 
*') Van de actie van den curator kunnen de aandeelhouders nim-
mer eenig voordeel trekken; v. d. Heijden spreekt daarom van 
preferente debiteuren: debiteuren, die slechts behoeven te be-
talen om de crediteuren der n.v. te voldoen. 
*') Fischer, Feestnummer W,P,N,R,, blz, 93 e,v, 
"") § 241 H,G,B„ 3e 1, In het algemeen betreft het hier directe of 
indirecte terugbetalingen op aandeelen, verwerven van eigen 
aandeelen enz, 
•<')§ 241 H,G,B„ 2e I,: „Mitglieder, die ihre Obliegenheiten ver-
letzen, haften der Gesellschaft als Gesamtschuldner für den 
daraus entstehenden Schaden", 
Het B,G, § 421 t/m 427 geeft de regels voor „Gesamt-
schuldner". 
Regres en subrogatie zijn in het algemeen op dezelfde wijze 
geregeld als in ons recht (vide § 426 B,G,), 
•") Zie § 232 H,G,B, Aan sommige leden van het bestuur kan de 
behandeling van bepaalde zaken of bepaald soort van zaken 
worden opgedragen. Zelfs kan bepaald worden, dat alleen som-
mige leden de vertegenwoordigingsbevoegdheid zullen hebben, 
Alsdan krijgen zulke leden of krijgt zulk een lid een groote 
macht. Dit geldt alleen de actieve vertegenwoordigingsbe-
voegdheid, de passieve komt, volgens het slot van het eerste 
lid van dit artikel, allen directieleden steeds toe, 
") Art, 44, Wet 1867. 
»') Thaller-Pic, nr. 1206; Rousseau, nr, 3101, 
"*) Thaller-Pic, nr, 1207: „dans tous les cas oü la faute incriminée 
revit les caractères d'une faute commune et indivisible, c'est 
a dire d'une faute collective". 
"'] Art, 26, 2e 1„ Wet 1867, 
"») Art, 22, 2e 1„ Wet 1867, 
'") Art, 1994 C C , ter fine, 
"*) Art, 146, Ie 1,, Comp, Act 1929, Dit kan bepaald worden voor; 
directors, beheerders en den „managing director", 
"") Art, 372, Comp, Act 1929, 
°^°) Daarenboven wordt veelal in ons recht aangenomen, dat de 
omvang van de schade beheerscht wordt door de regels daar-
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voor in het B.W, in de artikelen 1283 en 1284 gegeven. De 
omvang der schade zou dus bepaald worden, naar gelang men 
deze heeft kunnen voorzien ten tijde van het ontstaan der 
wanprestatie en zelfs bij opzet moet zij een onmiddellijk en 
dadelijk gevolg zijn van het niet nakomen van zijn plichten, 
1»^ ) Zie: First Schedule, table A. Comp. Act 1929, art. 67 e.v. 
*°') Palmer, blz. 200; The directors of a company must, as a 
general rule, act at board meetings unless the regulations 
otherwise provide". Zie hier verder de verschillende argumen-
ten voor het bovenbetoogde. 
"•') Zie; First Schedule, table A, Comp. Act 1929 (art. 81 t/m 88). 
"•) Jordan and Borrie, blz. 77. 
" ' ) Palmer, blz. 261. Zie ook art. 120 Comp. Act 1929. 
" ' ) Stel dat zulk een functionaris aan bepaalde vereischten moet 
voldoen om benoemd te kunnen worden, dan zal de benoeming 
van iemand, die aan die vereischten niet voldoet, nietig zijn. 
Mag statutair het salaris van een bestuurder niet hooger zijn 
dan een zeker bedrag, dan zal, bij het aanstellen van iemand 
op een hooger salaris, de overeenkomst slechts kunnen worden 
nageleefd voor zoover die het statutaire salaris betreft, 
De directeur daarentegen kan geen rechten ontleenen aan 
het in de statuten bepaalde, voor zoover zijn overeenkomst met 
de n,v. daarnaar niet verwijst (Kantongerecht Rotterdam, 
13 November 1922; N,J, 1923, blz, 208: De statuten van een 
n,v, vormen niet de arbeidsovereenkomst tusschen haar en haar 
bestuurder. Hij heeft slechts recht op tantième, indien blijkt, 
dat hij is aangesteld in overeenstemming met de in de statuten 
opgenomen regelen), 
"") Kist-Visser, Supplement, blz, 231, 
*°') Als in deze gevallen door bijzondere omstandigheden de be-
rokkende schade niet kan worden geacht vergoed te zijn, kan 
in rechten een verdere vergoeding worden gevorderd (1639s 
B,W,), 
Wanneer de eene partij de dienstbetrekking onrecht-
matig heeft doen eindigen, heeft de andere partij de keuze óf 
de wettelijke óf volledige schadevergoeding te vorderen (art, 
1639t, Ie I, B,W,), Meestal zal deze, zooals door Meijers 
(De Arbeidsovereenkomst, blz, 201 en 202) uiteengezet, gelijk 
zijn aan de wettelijke schadeloosstelling, 
io»j Meijers, De Arbeidsovereenkomst, blz, 201, 
"°) Molengraaff (Leidraad, blz, 266) meent, dat de schadevergoe-
ding niet hooger kan zijn dan voor een dienstbetrekking, voor 
onbepaalden tijd aangegaan. Andere schrijvers o,a, v, d, Heij-
den (Handboek, nr, 254) zijn het hiermee niet eens, 0,i, hebben 
laatstgenoemden gelijk. De tweede meening is in overeenstem-
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ming met de geschiedenis van de totstandkoming van de wet 
(Belinfante, blz.214 en 215).Oorspronkelijk ontbrak de bepaling 
van art, 48b, 2e 1, K, In het Verslag van de Commissie van 
voorbereiding werd echter opgemerkt, dat het bezwaar, waartoe 
de schadevergoeding in art, 1639r B,W, aanleiding zou kunnen 
geven, bij een aanstelling voor een bepaalden tijd moest wor-
den ondervangen door een matigingsrecht van den rechter. De 
Minister vond deze opmerking juist en stelde art, 48b K, voor, 
" ' ) Is het contract met den bestuurder voor langen tijd aangegaan, 
dan heeft deze na vijf jaren het recht zijn betrekking op te 
zeggen (art, 1639vB,W,), 
112J y^ii (jg jj y haar rechten tegenover den bestuurder dus be-
houden, dan mag zij in geen geval de overeenkomst onrecht-
matig beëindigen. Het contract met den directeur worde zoo 
gemaakt, dat zij op niet te langen termijn de overeenkomst kan 
opzeggen. Het concurrentiebeding blijft dan — tenzij de 
rechter ingrijpt — in stand, hetwelk voor de n.v, van groote 
beteekenis kan zijn; men denke slechts aan het veelvuldig voor-
komend geval, dat iemand zijn zaak inbrengt in een n.v., 
waarvan hij directeur wordt. 
Voor het concurrentiebeding zie men: Meijers, De Arbeids-
overeenkomst, blz. 102 en 103; Polak, blz. 200 en 201; Asser-
van Goudoever, blz. 139. 
In het algemeen is men het erover eens, dat overtreding van 
het verbod niet steeds aanleiding tot schadevergoeding behoeft 
te geven; het mag iemand niet geheel onmogelijk gemaakt wor-
den om in zijn vak werkzaam te zijn. (Zie: Cohen-de Boer, 
Concurrentie Clausule, i.h.b. blz. 34), 
" ' ) Kantongerecht Amsterdam, 14 Januari 1933 (N.J. 1933, blz, 
1287), Het verzoek om de tusschen een n.v, en haar directeur 
getroffen arbeidsovereenkomst wegens gewichtige redenen ont-
bonden te verklaren, is in wezen een rechtsvordering, waarvan 
het bedrag onbepaald is, 
***) Door dit laatste is dus ook de relatieve competentie van den 
rechter gewijzigd, 
"") Vgl, vonnis Kantongerecht Amsterdam, 4 September 1931 
(N,J, 1931, blz. 1636). 
"*) Vgl. Asser-Anema, 5e deel, blz. 74, 
^") De heer Kortenhorst bij de behandeling in de Tweede Kamer 
(Hand. 1926/1927, blz. 1847). 
"«)Vgl.: het antwoord van Minister Donner (Hand. T.K. 1926/ 
1927, blz. 1848). 
*"•) In het Ontwerp 1890 komt de bepaling voor, dat iedere aan-
deelhouder gerechtigd is de aanspraak tot vergoeding der 
schade, waarvoor een commissaris tegenover de vennootschap 
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aansprakelijk is, voor zijn aandeel te doen gelden (van Slooten, 
Prae-advies Ned, Jur, vereen, 1910, blz, 166), 
^^ °) Zie van Slooten (blz, 169) en het daar aangehaalde voorbeeld. 
"'^) Wanneer er sprake is van courante fondsen, welke een beurs-
koers hebben, weet ieder ter zake kundige, dat de beurskoers 
nimmer een trouw beeld geeft van de intrinsieke waarde van 
een aandeel. Er zijn trouwens zóó veel factoren, welke een 
beurskoers beïnfluenceeren — denk b.v. aan de conjunctuur 
en de psychologische factoren — dat uit dien koers het verlies 
van den aandeelhouder niet te berekenen zal zijn, 
"'] Belinfante, blz, 217, 
"^] Zoo kan — wanneer niet anders is voorzien — bij een zedelijk 
lichaam elk lid het bestuur in rechten oproepen, om rekening 
en verantwoording af te leggen, als ze in het doen daarvan 
nalatig is geweest (vgl, art, 1695 B,W,), De meest met ons 
geval overeenkomende bepaling is echter die van art, 177, 
3e 1, Gem, Wet, waarin aan iederen ingezetene het recht is 
gegeven, te zijnen laste — daartoe gemachtigd door Gedepu-
teerde Staten, of in beroep door de Kroon — namens de Ge-
meente een eisch in rechten in te stellen, welke volgens zijn 
meening door den Gemeenteraad in het belang der Gemeente 
behoorde te zijn ingesteld. Men zie ook nog art, 76, 2e 1, 
Wet L.O. 
"•) Belinfante, blz, 217 (M.v.A.): „Het belang der vennootschap 
kan medebrengen, dat van aanspraak op schadevergoeding, door 
de vennootschap afstand wordt gedaan. De algemeene verga-
dering beslist daarover. Aan de beslissing is ook de individueele 
aandeelhouder gehouden". Deze uitlating sloeg echter op het 
eerst besproken geval. 
"») Belinfante, blz. 23, 24, 129 en 130. 
" ' ) Belinfante, blz. 259: „Een actie, als in deze artikelen aan 
den individucelen aandeelhouder werd gegeven, komt den 
ondergeteekende niet voldoende gemotiveerd voor. Het is beter 
de beslissing te laten aan de algemeene vergadering", 
•*") Vgl. o,m,: V, d, Heijden, Handboek, nr, 260; Kist-Visser, 
Supplement III, blz, 240; van Slooten, Prae-advies, Ned. Jur. 
vereen. 1910, blz. 169 en 171 e.v.; Josephus Jitta, Prae-advies, 
Ned. Jur. vereen, 1910, blz, 209 en 210; de Roon Swaan, 
blz, 22, De laatste drie betoogen dit voor de commissarissen; 
hun betoog geldt echter evenzeer voor de bestuurders. 
*") Vonnis Rechtbank 's-Gravenhage, 1 December 1927 (N,J, 1928, 
blz, 208). 
"") Arrest Hof Amsterdam, 16 Maart 1927 (W, 11652). 
"»j Vgl.: Müller-Erzbach, blz. 263 en de daar vermelde jurispru-
dentie. 
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" ' ) Ehrenberg-Fischer, blz. 234. 
' " ) Vgl.; Thaller-Pic, nrs. 1547 e.v,, Rousseau, nrs. 3485 e.v, 
" ' ) Thaller-Pic, nr, 1560, 
"•) Thaller-Pic, nr, 1578, 
"^) Vgl. Palmer, blz. 253 t/m 255. 
"") Het is in dit geschrift niet de pleiats om uitvoerig de voor- en 
nadeelen van zulk een soort zekerheidsstelling na te gaan. 
Als voordeel kan worden genoemd; het belang, dat de directeur 
— wanneer de aandeelen zijn eigendom zijn — heeft bij den 
goeden gang van zaken van de vennootschap. Tegenover dit 
voordeel staat echter een zeer groot nadeel. De vennootschap 
wenscht eventueel uit de opbrengst van de in onderpand ge-
geven aandeelen de schade te verhalen, welke de directeur aan 
de n.v. heeft toegebracht en waarvoor hij aansprakelijk is. 
Mciar, wanneer de directeur schade aan de vennootschap heeft 
toegebracht, zullen juist de aandeelen — want zoo iets blijft 
veelal aan de buitenwereld niet onbekend — bij verkoop weinig 
opbrengen, misschien zijn er zelfs geen koopers te vinden. 
Het nadeel is o.i. grooter dan het voordeel, zoodat aan te 
bevelen is om in de statuten de bepaling op te nemen, dat de 
directeur andere zekerheid moet geven, dan aandeelen in de 
n.v. 
Wenscht men, dat de directeur ook belang bij de n.v, heeft, 
dan zal bovendien in de statuten de bepaling moeten voor-
komen, dat hij eigenaar van een zeker aantal aandeelen van 
de n,v, moet zijn, 
^") Van der Heijden, Handboek nr, 256, wijst er nadrukkelijk op, 
dat dit cU-tikel slechts geldt, wanneer het betreft; Ie, pand op 
de eigen aandeelen der n,v.; 2e, pand tot zekerheid der ver-
plichtingen als gevolg van de verhouding van den bestuurder 
tot de n,v.; 3e, pand ten behoeve van de n,v, 
"») Belinfante, blz, 95, 
"») Belinfante, blz. 88/89. 
"") Echter, omdat hij zijn plicht als commissaris niet nakwam. Hij 
loopt hier geen bestuursaansprakelijkheid, want de wet legt 
hem deze taak op. 
"•) Vgl. Thaller-Pic nrs. 1109 t/m 1113. 
^*') Er is betoogd, dat de regeling onvoldoende is. De wetgever 
had behooren voor te schrijven, dat, wanneer in de statuten 
geen regeling is gemaakt in overeenstemming met het zoo 
juist betoogde, de n.v. met nietigheid bedreigd wordt; dit is 
echter niet het geval (vide art. 41, Wet 1867). 
"») Art. 26, 1. 2, Wet 1867; „Ces actions sont affectées en totalité 
a la garantie de tous les actes de la gestion, même de ceux qui 
seraient exclusivement personnels a l'un des administrateurs". 
I3J 
Het wezen van de garantie noemt Pic (nr. 1111); nantisse-
ment sui generis. 
"*) Vgl, Palmer, blz, 188 en art, 141, 1, II Comp. Act. 
"'>) Art, 52, 3e 1, 
"") Belinfante, blz, 96. 
" i Belinfante, blz, 221. 
"«) Rechtbank Amsterdam, 19 December 1924 (N,J, 1925, blz, 
459), 
In strijd met de goede zeden is het, wanneer een commis-
saris eener n.v. voor zich of voor anderen een vermogensvoor-
deel bedingt, tegenover bereidverklaring van zijn kant om 
zekere handelingen te verrichten in zijn hoedanigheid van 
commissaris. 
**") B.v. wanneer zulk een lid in zijn functie een strafbare of in 
elk geval zeer te laken daad heeft verricht, dan móet zulk een 
lid geschorst worden. Zelfs zal dit in de meeste gevallen even-
eens moeten geschieden, wanneer de bestuurder zulk een daad 
buiten functie pleegt. Gebeurt dit niet en de vennootschap 
leidt daardoor schade, dan kan de commissaris aansprakelijk 
gesteld worden. 
"") Denken we slechts aan de in de practijk wel voorkomende 
slechte gewoonte om een bestuurder toestemming te geven ook 
nog voor eigen rekening handelstransacties te verrichten, al is 
het in andere zaken, dan waarin de n,v, opereert, Hoe licht 
worden dan door de n,v, geen transacties aangegaan met den 
directeur? De commissarissen komen deze transacties waar-
schijnlijk eerst later te weten, wanneer de accountant ze rap-
porteert, 
"^)N,J , 1936 (No, 35). 
"») Belinfante, blz. 221. 
" ) Vooral bij commissarissen heeft men, zooals reeds in de in-
leiding werd vermeld, verschillende commissies. 
*'*) Hoe moet worden geoordeeld bij het samengaan van bevoegd-
heden van bestuurder en commissaris, blijkt uit het £irrest van 
den Hoogen Raad, 12 December 1923 (N.J. 1924, blz. 127). 
Een commissaris had van de n.v., waar hij als zoodanig optrad, 
goederen gekocht. Van deze transactie werd op grond van art. 
1506 B.W. de nietigheid of vernietigbaarheid ingeroepen. Door 
het Gerechtshof te Leeuwarden was, volgens den Hoogen Raad 
terecht, beslist, dat de directeur als verkooper was opgetreden 
en niet de commissaris, ook al moest hij toestemming tot den 
verkoop geven. 
"') § 249, 2e 1. H.G.B. 
" ' ) Feestnummer W.P.N.R., blz. 94; Ehrenberg-Fischer, blz. 
249 e.v. 
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"") We wijzen slechts op de betrekkingen en ambten, welke de 
meeste commissarissen in het gewone dagelijksche leven be-
kleeden, 
" ' ) Vgl. § 246, Ie 1. H.G.B. 
159J jv^gt verwondering namen we dan ook waar, zie hoofdstuk I, 
dat in de practijk de invoering van zulk een reglement zoo 
weinig gebruikelijk is. 
*^°) Het recht om deze te vragen komt toe aan de n.v., niet aan een 
grootaandeelhouder individueel (vgl. Hof van Justitie in Suri-
name, 1 Juni 1934, N.J. 1935, blz. 145). 
" ' ) Art. 50b (Ontwerp 1910): „Goedkeuring door de algemeene 
vergadering van de voorgestelde balans en winst- en verlies-
rekening strekt den bestuurder tot kwijting ter zake van zijn 
beheer" (Belinfante, blz. 23, vgl. blz. 216 en 217). 
'*") In het volgende wordt veelal alleen gesproken van de décharge 
van den bestuurder, het geldt mutatis mutandis evenzeer voor 
de décharge van den commissaris. 
i«3) Vgl. Meijers, Aansprakelijkheid en Déchéirge, blz. 27; v. d. 
Heijden, Handboek, blz. 327, 
' " ) Vgl. Tieleman, blz. 16. 
"^) Dit kan echter alleen gelden onder de beperkingen, hieronder 
nader aan te geven, 
"") Vgl, o.m, Molengraaff, Leidraad, blz. 272: „Het vorderings-
recht der vennootschap vervalt". 
Geen bezwaar is er o.i. om te spreken van overeenkomst 
(Jonker, blz. 202; Ehrenberg-Fischer, blz. 308; Rozendaal, 
blz. 49), omdat de décharge steeds zal worden aangenomen, 
hetzij — in weinige gevallen — uitdrukkelijk, hetzij stil-
zwijgend, 
'"] Vgl. in dit verband het arrest van het Hof te 's-Gravenhage 
van 16 Juni 1930 (N.J. 1930, blz. 1558). 
" ' ) In het vervolg worden de balans en de winst- en verlies-
rekening te zamen de jaarrekening genoemd. 
'»») Zie hoofdstuk IV, 
"") Idem, 
"') Hand. Jur, vereen. 1910, blz. 165, 
•") N.V. V, blz. 6. 
"') Zie hoofdstuk IV. 
"*) Idem. 
" ' ) Zoo staat in de statuten van een onzer grootbanken: 
„De vaststelling door de algemeene vergadering van aan-
deelhouders van de aangeboden balans en winst- en verlies-
rekening strekt tot finale décharge van de directie en van 
conamissarissen, voor het door hen over het afgeloopen jaar 
gevoerde beheer en toezicht", 
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Juister is de volgende bepaling, voorkomende in de statuten 
van een hypotheekbank; 
,,De vaststelling van de balans en winst- en verliesrekening 
door de algemeene vergadering van aandeelhouders strekt den 
directeuren tot décharge wegens alle handelingen, door hen in 
het afgeloopen jaar blijkens de boeken verricht, en voor den 
raad van commissarissen wegens het gehouden toezicht", 
Het meest juist geredigeerd is o,i, de volgende bepaling, 
voorkomende in de statuten van een onzer groot-industrieën en 
een onzer grootbanken: 
„Vaststelling daarvan overeenkomstig het voorstel van 
Directie en Commissarissen strekt tot décharge der Directie en 
der Commissarissen ter zake van alle handelingen, WEiarvan 
uit die stukken blijkt of welker resultaat daarin is neergelegd", 
"^) Een andere meening verkondigen: v, d, Heijden, Handboek, 
nr, 258; Molengraaff, Leidraad, blz, 272; Jonker, blz. 201; 
Bos, blz, 131, 
"^) Hierover nader in hoofdstuk IV-
"') Vgl, hoofdstuk IV, 
"') N,J, 1921, blz. 737. 
"») N.J. 1923, blz. 987. 
" i Vgl. het Arrest van den Hoogen Raad van 20 Juni 1924 (N.J, 
1924, blz, 1107, meer in het bijzonder blz. 1113), waarin het 
arrest van het Hof, op dit punt evenzoo beslissende als de 
rechtbank, werd bekrachtigd. Het arrest van den Hoogen Raad 
werd ook hierboven § 2 nr. 1 van dit hoofdstuk in een ander 
verband besproken. 
" ' ) N.J, 1923, blz, 1345, 
" ' ) N,J, 1926, blz. 807. 
*'*) Bij deze zaak is echter op te merken, dat aandeelhouders wel 
wat meer accuratesse hadden kunnen betoonen bij het goed-
keuren der jaarrekening (vgl. N.J, 1926, blz, 808 en 809). 
Zij konden nagaan, hoeveel aandeelen geplaatst waren en daar-
enboven was de reserve erg opgeloopen. Wat zou nu meer 
logisch zijn geweest dan te vragen, tegen welken koers de aan-
deelen waren geplaatst of waardoor de reserve zoo hoog was 
opgeloopen? Bij de beantwoording daarvan zou aan het licht 
zijn gekomen, tegen welken koers de aandeelen waren ge-
plaatst. 
'">) W, 12155, blz, 7, 
"«) N,J, 1930, blz, 1558, 
" ' ) N.J. 1933, blz. 422. 
" ' ) De rechtbank overwoog o.m,: ,,dacu- toch niet valt in te zien, 
waarom bij gebleken behoorlijke waarneming hunner functie 
door de commissarissen, op grond van bezwaren tegen het 
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beheer van den directeur, eerstgenoemden geen décharge zou-
den kunnen bekomen vóórdat de directeur rekening en ver-
antwoording had afgelegd en deze was goedgekeurd", 
" ' ) Vgl, Ehrenberg-Fischer, blz. 309. 
"°) Zie hoofdstuk IV. 
°^*) De commissaris zal geen rekening en verantwoording behoeven 
af te leggen, tenzij hij beheer heeft gevoerd, 
"») N.V, IV, blz. 300, 
*"") Daarenboven hoe wil of zal men den, niet op eigen verzoek, 
ontslagen bestuurder in de gelegenheid stellen om décharge te 
bekomen? Hij moet dan inzage kunnen nemen van de boeken 
en bescheiden der n.v.; dit zal de n.v, den ontslagen directeur 
wel niet toestaan. Toch heeft hij er nu juist ernstig belang bij 
om kwijting te bekomen. De animositeit, welke waarschijnlijk 
tegen den ontslagen directeur zal bestaan, zal hem het be-
komen daarvan zeer moeilijk kunnen maken, 
"•) Belinfante, blz, 81. 
" ' ) Ehrenberg-Fischer, blz, 310, 
) België, Griekenland, l e e 
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H O O F D S T U K T I L 
AANSPRAKELIJKHEID VAN DIRECTIE EN 
COMMISSARISSEN DER N.V. TEGENOVER 
DERDEN. 
§ I. De aansprakelijkheid van de directie. 
De aansprakelijkheid van de directie, welke tegenover der-
den kan ontstaan, zal het gevolg zijn van haar naar buiten 
optreden voor de vennootschap. Zoo er aansprakelijkheid voor 
haar is ontstaan, moet dit voortvloeien uit het feit, dat de 
directie een handeling heeft verricht, waardoor ze haar externe 
bevoegdheid is te buiten gegaan. Immers, normaliter zal de 
n.v. gebonden zijn door de daden van haar directie, voor zoo-
ver deze haar externe bevoegdheid niet overschrijdt^). 
We zullen het in dit hoofdstuk uitsluitend hebben over de 
aansprakelijkheid van den bestuurder tegenover derden als 
direct gevolg van zijn functie. 
Laten we in de eerste plaats nagaan in welke beteekenis de 
wet in dit verband derden neemt. In art. 3ég K. is met derden 
bedoeld ieder, die met een n.v. een transactie heeft afgesloten, 
voordat hebben plaats gehad: de bekendmaking in de Neder-
landsche Staatscourant van de akte van oprichting en de 
Ministerieele verklaring van „geen bezwaar", de inschrijving in 
het handelsregister en een storting van \o % op de bij de op-
richting geplaatste aandeelen. 
Tegenover dezen zijn de bestuurders hoofdelijk aansprake-
lijk. Omdat hier de n.v. een rechtsgeldig bestaan kan hebben, 
dus zich rechtens zal hebben kunnen verbinden, zullen onder 
derden in hoofdzaak verstaan moeten worden de crediteuren 
der n.v., die in dit geval een extra zekerheid in de hoofdelijke 
aansprakelijkheid van de bestuurders der n.v. hebben. 
In denzelfden zin zal „derden" in art. 47b K. opgevat moe-
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ten worden, alleen met deze restrictie, dat de derde hier meent 
schuldeischer van de n.v. te zijn. 
In art. 49b K. is „derden" in meer ruimen zin gebezigd. Hier 
is er onder te verstaan: allen, die door de misleidende opstel-
ling van de balans schade hebben geleden, dus crediteuren, 
credietgevers aan de n.v. en in sommige gevallen zelfs aan-
deelhouders. (B.v. een aandeelhouder heeft op grond van de 
onjuiste balans zijn aandeelen zoo snel mogelijk verkocht, In 
dit geval treedt, bij een actie tegen den directeur, zulk een 
aandeelhouder niet op als zoodanig, maar als derde). We ko-
men in het volgende hoofdstuk nader op dit artikel terug. 
Wel zij men er aan gedachtig, dat een crediteur geen actie 
tegenover een bestuurder heeft, indien deze zijn taak als zoo-
danig niet goed heeft vervuld; dit is een zaak tusschen be-
stuurder en n.v. 
In de derde plaats kan de bestuurder aansprakelijk worden 
tegenover den fiscus. Hierbij hebben we alleen op het oog 
de wijze, waarop elke n.v., onverschillig in welke branche 
werkzaam, met den fiscus in aanraking kan komen, dus vol-
gens de Wet op de Dividend- en Tantièmebelasting 1917. De 
verplichtingen tegenover den fiscus gelden in de eerste plaats 
de n.v. In afwijking daarvan bepaalt echter art. 11, ie 1., 
dat bij ontbinding van de n.v., de met de vereffening be-
laste personen — welke dus ook de bestuurders kunnen zijn — 
hoofdelijk aansprakelijk zijn voor de door de n.v. verschul-
digde belasting ^). 
I. Aansprakelijkheid als gevolg van ti/ettelijke bepalingen. 
In de eerste plaats komen voor een behandeling van deze 
groep de bepalingen van het W. v. K. in aanmerking. 
a. Bepalingen in het W. v.K. 
Hier neemt art. 47b een voorname plaats in. De tekst van 
dit artikel )^ luidt als volgt: „De bestuurder, die, handelende 
met een derde te goeder trouw, door overschrijding van zijne 
bevoegdheid de vennootschap niet verbindt, wordt geacht de 
overeenkomst voor zichzelf te hebben aangegaan, tenzij de 
wederpartij vergoeding van kosten, schaden en interessen ver-
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kiest; alles behoudens het bepaalde bij artikel 1843 van het Bur-
gerlijk Wetboek". 
De aandachtige beschouwing van den tekst zegt ons: 
ie. de handeling moet zijn verricht als bestuurder; 
2e. de derde moet te goeder trouw zijn; 
3 e. de bevoegdheid van den bestuurder moet zijn over-
schreden, als gevolg waarvan de vennootschap niet ver-
bonden wordt; 
4e. de gedupeerde derde heeft de keuze uit de volgende 
vorderingen, in te stellen tegen den bestuurder: 
a de vordering tot nakoming van de overeenkomst; 
b de vordering tot vergoeding van kosten, schaden en 
interessen, als gevolg van het feit, dat de n.v. als 
partij wegvalt. 
De verbintenis, welke ten aanzien van den bestuurder ont-
staat, is een verbintenis uit de wet. 
Wat het eerste punt betreft het volgende: De han-
deling moet worden verricht: óf door den bestuurder, óf op 
grond van het bepaalde in art. 52a K. ter fine („ten opzichte 
van de n.v. en van derden") door ieder, die, zonder deel uit 
te maken van het bestuur, krachtens statutaire bepaling of 
besluit van de algemeene vergadering, daden van bestuur ver-
richt. Textueel kunnen dus andere personen, ook al verrich-
ten zij daden van bestuur, zoo zij niet vallen onder de hier 
genoemde twee groepen van personen, niet ex art. 47b wor-
den aansprakelijk gesteld; of zulke personen op grond van 
een verbintenis wegens onrechtmatige daad kunnen worden 
aangesproken, is een andere zaak. 
Verder moeten we er bij dit artikel op letten, dat het gaat 
over den individueelen bestuurder, die gehandeld heeft. Hier 
is dus geen sprake van hoofdelijke aansprakelijkheid van de 
directie, tenzij deze als college handelde. 
Het tweede punt geeft meer moeilijkheden. Het is niet ge-
makkelijk om in een bepaald geval het bewijs te leveren, dat 
de derde niet te goeder trouw is, niet heeft gehandeld naar 
redelijkheid en billijkheid. 
Het bewijs der niet goede trouw van den derde zal geleverd 
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moeten worden door den aangesproken bestuurder; immers, 
goede trouw wordt verondersteld. 
De volgende kwestie heeft voor de practijk groote beteekenis: 
Is een derde te goeder trouw, wanneer hij transacties met een 
n.v. aangaat, zonder de statuten daarvan geraadpleegd te heb-
ben? De jurisprudentie heeft wel beslist, dat het bestuur ver-
antwoordelijk is, ook al heeft de derde de statuten — waaruit 
bleek de onbevoegdheid van het bestuur om eenbepaalde trans-
actie te sluiten — niet geraadpleegd *). N u moet men in geval 
van kwesties over de vraag, wie verbonden is, in de eerste 
plaats zich afvragen, of de n.v. zal moeten presteeren. Dit 
is voor een derde, die met een kapitaalkrachtige n.v. handelt, 
van groot belang. Het zal hem wenschelijker voorkomen een 
vordering op zulk een n.v. te hebben, dan op den directeur 
daarvan; vooral, wanneer laatstgenoemde iemand is zonder 
noemenswaardig vermogen. De n.v. kan zich echter niet ver-
binden in strijd met haar statuten; een en ander werd in het 
vorige hoofdstuk besproken. De vennootschap moet zich, wan-
neer zij een overeenkomst niet wenscht na te komen, beroepen 
op haar statuten"). Gaat dit beroep op, dan valt zij als partij 
weg. Alsnu komt de directeur aan de beurt. 
Maar is het ook goede trouw, wanneer een derde zich nauw-
keurig kan overtuigen van de bevoegdheid van den directeur 
volgens de statuten en hij doet dit niet? Volgens onze mee-
ning zal in het algemeen het antwoord op deze vraag ontken-
nend moeten luiden. Daarvoor wijzen we op het volgende: 
Men kan toegeven, dat in vele gevallen het niet raadplegen 
van de statuten een nalatigheid kan zijn, waarbij hij, die het 
verzuim pleegt, geheel te goeder trouw is. Maar het is ook 
mogelijk, dat deze nalatigheid zoo groot is, en zoozeer den 
indruk maakt opzettelijk te zijn begaan, dat wel degelijk aan 
niet goede trouw van den derde moet worden gedacht. 
Men moet hier onderscheiden. Den algemeenen regel, welke 
textueel in art. 47b is neergelegd, verfijnen. Men vrage zich 
onder meer af: Met welk soort van menschen wordt gehan-
deld? Is het een al of niet belangrijke transactie? Zoo is te 
begrijpen het vonnis van een kantonrechter, waarbij de ven-
nootschap verbonden werd geacht tegenover een kapelmeester, 
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ofschoon de statuten waren overtreden ^). Wanneer het lagere 
personeel met een n.v. een arbeidscontract afsluit, gaat het 
niet onderzoeken — aangenomen, dat het in staat zou zijn dat 
te beoordeelen — of de vennootschap tot het afsluiten daar-
van bevoegd is. Zulke menschen zijn, wanneer zij hierbij een 
verzuim plegen, te goeder trouw. Zoo komt ons ook juist 
voor het vonnis, gewezen door de Rechtbank te Tiel, 23 Juni 
1933 )> waarbij werd geoordeeld, dat een arbeider, die een 
arbeidscontract afsloot met den afdeelingschef (ingenieur) 
eener n.v., dat getypt was op papier, voerende het hoofd der 
n.v., terwijl onder het contract het stempel der n.v. was 
geplaatst en daaronder de handteekening van den chef, het 
er in redelijkheid voor mocht houden een rechtsgeldig ar-
beidscontract te hebben gesloten. Mocht de chef daarbij zijn 
bevoegdheid hebben overschreden, dan is dat een aangelegen-
heid tusschen hem en de n.v.; de arbeider mag daarvan niet 
de dupe worden. We zouden echter niet zoo oordeelen, wan-
neer het hier een andere kwestie of een arbeidscontract, 
aangegaan met een hoogeren functionaris, betrof. Een ge-
woon arbeider echter wordt in de practijk zoo menigmaal 
door een ander persoon dan door den leider der zaak In dienst 
genomen, dat het In strijd is met het gebruik, zelfs kan men 
zeggen In strijd met de goede zeden, zoo de vennootschap niet 
gebonden zoude zijn. Gaat het over een onbeteekenende *) 
transactie, ook dan zal menigmaal de gebondenheid van de 
n.v. kunnen worden aangenomen. Is het echter een zaak van 
importantie*), dan zal de derde behooren te onderzoeken, 
of de bepalingen der statuten In acht zijn genomen. Zoo niet, 
dan kan het In twijfel worden getrokken, of er goede trouw 
in de beteekenis van art. 47b aanwezig i s ' ) . 
Eveneens zullen, wat deze materie betreft, de gebruiken 
In het verkeer van invloed kunnen zijn. Zoo bepaalde het Hof 
te Amsterdam bij arrest van 26 April 1933") , dat de onbe-
voegdheid van den lasthebber door den lastgever niet kan wor-
den Ingeroepen tegenover derden te goeder trouw, die rede-
lijkerwijs, in verband met de elschen van het verkeer In be-
paalde gevallen, mochten vertrouwen, dat de lasthebber de 
hem verleende macht niet te bulten was gegaan. 
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Men heeft wel gevraagd of art. 47b juist niet alleen 
geschreven Is voor het geval, dat de vennootschap niet ver-
bonden is, doordat de statuten zijn overtreden, om daardoor 
te betoogen, dat het kennis nemen van de statuten niet nood-
zakelijk Is. Na de gronden, hierboven aangegeven ter bepaling 
van ons standpunt, zouden we slechts in herhaling vervallen, 
wanneer we dit betoog gingen weerleggen. In nog sterkere 
mate geldt dit voor het betoog van Visser, die zegt, dat de 
derde, om den bestuurder te kunnen aanspreken, van diens 
onbevoegdheid op de hoogte moet zijn geweest, althans deze 
redelijkerwijs heeft moeten kunnen begrijpen ^^). 
Wanneer de directeur van een n.v. op eigen naam, zij het 
ook voor rekening der n.v., een transactie aangaat, zal hij per-
soonlijk aansprakelijk gesteld kunnen worden ^^). Anders wordt 
dit, wanneer de derden weten, of redelijkerwijs moeten be-
grijpen, dat de handeling slechts de n.v. aangaat") . Ofschoon 
het verwondering kan wekken, kwamen we dezen vorm van 
zaken doen In de practijk niet zelden tegen. 
Een andere vraag, welke in dit verband gesteld kan worden, 
Is: Kan de derde zelf een beroep doen op de statutaire on-
bevoegdheid van de directie, om daardoor van zijn verplich-
ting tegenover de n.v. ontslagen te worden *^) ? We meenen, 
dat de derde steeds een beroep kan doen op grond van het 
feit, dat het de vennootschap verboden was de transactie aan 
te gaan, ofschoon hij dat veelal zal doen, wanneer hij er zijn 
belang In ziet van de overeenkomst ontslagen te worden. De in 
de aanteekeningen aangehaalde jurisprudentie oordeelde even-
zoo. 
In de statuten wordt weleens de bepaling opgenomen, dat 
derden zich niet zullen mogen beroepen op het gemis van 
goedkeuring, hetwelk een of ander orgaan van de n.v. moet 
geven, of het gemis van samenwerking van meerdere per-
sonen, waar die statutair verelscht wordt ^^). Dorhout Mees 
noemt deze bepaling bedenkelijk en spreekt de meening uit, 
dat ze weleens nietig zou kunnen worden verklaard als te 
zijn in strijd met de goede zeden. 
Op grond van het hierboven door ons betoogde, kunnen 
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we niet anders dan de meening van dezen schrijver tot de 
onze maken. 
Libourel"), die tegen de meening van Dorhout Mees op-
poneerde, heeft daarbij de vertegenwoordigers van een na-
tuurlijk persoon en een rechtspersoon op één lijn gesteld. Hier-
boven betoogden we, dat dit vanwege het groote verschil tus-
schen deze rechtssubjecten niet geoorloofd is. 
Wanneer de derde de bevoegdheden van de bestuurders van 
een n.v. wil nagaan, dan zal hij het handelsregister raadple-
gen. Voor een n.v. moet het navolgende") worden opge-
geven: i^ de naam en de plaats van vestiging; 2e het bedrijf, 
dat wordt uitgeoefend; 3e de gemeente, straat en het huis-
nummer, waar de zaak gevestigd Is; 4e de dagteekening der 
Nederlandsche Staatscourant, waarin de akte van oprichting 
of eenlge wijziging daarin is openbaar gemaakt; 5^ van lederen 
bestuurder en commissaris: a zijn naam, voorna(a)m(en) en 
woonplaats"), b plaats en datum van geboorte, c nationali-
teit, d de handteekening en de paraaf, welke hij onder de stuk-
ken, de zaak betreffende, stelt. 
De Kamer van Koophandel kan verlangen, dat bij de opgaaf 
de Staatscourant, waarin de akte van oprichting, of de wijzi-
gingen daarin, is openbaar gemaakt, of een authentiek af-
schrift van die akte, mede wordt overgelegd. 
Wordt, wat openbaar gemaakt moet worden, aan een na-
dere beschouwing onderworpen, dan blijkt voornamelijk van 
belang te zijn, wat sub 4 en 5 vermeld Is. Verder is op te mer-
ken, dat, wat de Kamer van Koophandel kan verlangen, wel 
gebiedend voorgeschreven mocht zijn. (In de practijk elschen 
de Kamers van Koophandel, voor zoover ons bekend, steeds 
het deponeeren van de Staatscourant). Eigenlijk Is het eenlge 
stuk, waaruit derden de bevoegdheid van de directie kunnen 
nagaan, de statuten. En daarvoor hebben we niets aan het 
handelsregister; want de statuten zijn openbaar gemaakt in 
de Staatscourant en art. 22 Hrgw. zegt, dat derden zich, op 
hetgeen In het handelsregister openbaar Is gemaakt, kunnen 
beroepen, maar niet, wanneer het betreft een aangelegenheid, 
welke ingevolge wettelijk voorschrift ook op andere wijze 
wordt openbaar gemaakt. Derden kunnen alleen uit het han-
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delsregister nagaan, welke personen bevoegd zijn de vennoot-
schap te verbinden. Hoever hun bevoegdheid gaat, zal uit de 
statuten moeten blijken"). 
Vatten we het hiervorenstaande te zamen, dan kunnen de 
volgende richtlijnen getrokken worden: Ofschoon aan den 
elsch van raadpleging der statuten streng de hand gehouden 
moet worden, zal toch In sommige gevallen de derde te goeder 
trouw zijn, ook al heeft hij de statuten niet geraadpleegd. Bij 
belangrijke transacties — de beoordeeling daarvan moet wor-
den beschouwd In verband met de elschen van het verkeer — 
zal de derde de statuten moeten raadplegen; doet hij dit niet, 
dan is er twijfel aanwezig, of hij wel te goeder trouw Is '"). 
Het boven behandelde Is mede van beteekenis voor de be-
spreking van het derde punt, namelijk het overtreden van 
de externe bevoegdheid van den bestuurder, waardoor de n.v. 
niet wordt verbonden. De onbevoegdheid van den bestuurder 
moet uit de wet, de statuten en hetgeen gepubliceerd is, blij-
ken. Aangezien alleen de n.v. gehouden Is tot zulk soort van 
publicatie, zal alleen wat déze gepubliceerd heeft, rechts-
kracht hebben en zal de n.v. de gevolgen van een nalatig-
heid in dezen hebben te dragen ^') . Wanneer de n.v. den heer 
X als bestuurder heeft aangesteld, daarna dezen heeft ontsla-
gen en nalatig Is geweest om dit ontslag In het handels-
register te doen Inschrijven, zal de n.v. verbonden zijn tegen-
over derden te goeder trouw, wanneer X nog transacties aan-
gaat, omdat de derden dit niet te weten konden komen uit 
andere, volgens de wet verelschte publicaties (vgl. art. 17, 
ie 1. Hrgw.) . 
De derde heeft alleen te maken met de externe bevoegd-
heid van den bestuurder; de bevoegdheid zooals deze blijkt uit 
de wet, statuten en publicaties In het handelsregister"). Zoo-
als In het eerste hoofdstuk is betoogd, houdt de externe be-
voegdheid de interne in. Indien de bevoegdheid van den direc-
teur statutair afhankelijk Is van de toestemming van een of 
ander orgaan der n.v., zal de derde, die handelt met de n.v., 
behooren te onderzoeken of de verelschte toestemming ge-
geven is. Wanneer de verelschte toestemming voor den be-
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stuurder statutair niet geregeld Is, een gevolg dus van de in-
terne verhouding, waarin hij tot de vennootschap staat, zal 
den derde de onbevoegdheid van den bestuurder niet kunnen 
worden tegengeworpen '^) . 
Voor deze kwestie Is ook art. j i K. van belang: wanneer 
de bestuurder een tegenstrijdig belang met de n.v. heeft, tre-
den — tenzij de statuten anders bepalen^*) — voor de ven-
nootschap commissarissen of andere personen op. Wanneer bij 
zulk een transactie belangen van derden betrokken zijn, kan 
het overtreden van dit voorschrift tengevolge hebben, dat de 
n.v. tegenover hen niet verbonden wordt. Volgens onze mee-
ning zal echter alleen, wanneer het derden duidelijk moest zijn, 
dat hier een tegenstrijdig belang aanwezig was, hun de on-
bevoegdheid van de directie kunnen worden tegengewor-
Wanneer de directeur zijn bevoegdtieid te buiten gaat, kan 
men twee gevallen onderscheiden: a de onbevoegdheid staat 
duidelijk vast; ^ er Is twijfel dienaangaande. 
In het eerste geval is er geen twijfel mogelijk; de vennoot-
schap is in het geheel niet verbonden. Zulk een geval Is aanwe-
zig, wanneer positief vaststaat, dat de statuten zijn overtreden. 
De vennootschap Is niet In staat zich dan te verbinden; de 
handeling Is nietige"). Deze handeling kan o.i. ook niet door 
de n.v. worden goedgekeurd; zij kan zich Immers niet ver-
binden boven de statuten. Ware dit mogelijk, er zou een posi-
tief wetsvoorschrift moeten bestaan^'). Uit een en ander volgt 
dus, dat, aangezien de n.v. niet verbonden Is, de directeur ver-
plicht zal zijn de overeenkomst na te komen. Dat de jurispru-
dentie de neiging heeft om derden te beschermen en de n.v. 
verbonden te achten, werd In het vorige hoofdstuk opgemerkt. 
Hier wordt nog slechts de aandacht gevestigd op het feit, 
dat de jurisprudentie het niet altijd even nauw heeft ge-
nomen met het aantal handteekeningen, dat volgens de sta-
tuten moet worden gesteld, om de vennootschap rechtsgel-
dig te kunnen verbinden. Zoo besliste de Rechtbank te Am-
sterdam, 14 November 1913 '^), in een geval, waar het betrof 
een bepaling In de statuten, dat voor geldleeningen en borg-
stellingen, behalve de handteekening van den directeur, ook 
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die van een commissaris noodig was, dat deze bepaling aan 
derden niet kon worden tegengeworpen. Dit oordeel berustte 
daarop, dat derden zich niet konden vergewissen van de aan-
wezigheid van zulke functionarissen. Onder de tegenwoordige 
wetsbepalingen zou deze argumentatie, door het bestaan van 
het handelsregister, niet opgaan^"). 
Dikwijls zal zoo worden geoordeeld om te voldoen aan den 
elsch der gerechtigheid. Toch meenen we, dat de elsch om het 
als een plicht van derden te beschouwen zich aangaande de 
bevoegdheid van een bestuurder behoorlijk te oriënteeren, niet 
te spoedig mag worden losgelaten, zeker niet, wanneer zij zon-
der noemenswaardig bezwaar zich volledig op de hoogte kun-
nen stellen. Wanneer de n.v. als partij wegvalt, omdat forma-
liteiten, als waarvan hier sprake Is e.d., worden overtreden, 
zal In elk geval de directeur veel kans loopen aansprakelijk 
gesteld te worden. Dit zal dikwijls billijk zijn, omdat hij beter 
op de hoogte Is met zulke formaliteiten dan een derde. 
Wanneer men aanneemt, dat de derde te goeder trouw is, 
zelfs indien hij de statuten niet heeft nagegaan, is de directeur 
verbonden. 
In de jurisprudentie zijn echter ook wel gevallen aan te 
wijzen, waarin streng aan de statuten is vastgehouden, en de 
vordering van derden op de n.v. werd ontzegd, omdat de 
statuten niet waren nageleefd'"). 
Er Is reeds eenlge jurisprudentie over art. 47b K. 
In de eerste plaats het geval In hooger beroep berecht door 
het Hof te 's-Gravenhage, 25 April 1932") . In deze zaak 
werd uit de omstandigheden afgeleid, dat de n.v,, welke zich 
op het niet in acht nemen van formaliteiten in de statuten 
beriep, nochtans als verbonden moest worden beschouwd, om-
dat deze belangrijke transactie wel degelijk tot de kennis van 
allen, die hadden moeten medewerken, gekomen moest zijn. 
Men ziet het, wederom bescherming van derden, wanneer 
het beroep op het overtreden van formaliteiten eigenlijk te 
kwader trouw plaats heeft. Het doel zelf was door de trans-
actie niet overschreden'^). 
De Hooge Raad heeft in zijn arrest van 17 November 
1933'") eveneens een geval beslist betreffende deze materie. 
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De zaak was als volgt: In de statuten van een n.v. was de 
bepaling opgenomen, dat voor transacties boven de ƒ 2.yoo,— 
de medewerking van de meerderheid van commissarissen ver-
elscht werd. De n.v. had twee commissarissen, zoodat de meer-
derheid twee Is. De directie had met medewerking van één 
commissaris de transactie aangegaan. 
Op de statutaire bepaling deed de n.v. een beroep om van 
een verbintenis ontslagen te worden. Hierbij werd door het 
Hof feitelijk beslist, dat verwacht mocht worden, dat de\ 
transactie ook ter kennis van den tweeden commissaris was 
gekomen en dat. Indien hij daartegen bezwaar had, zulks dan 
ter kennis van verweerster (in de beteekenis van de wet, hier 
dus derde te goeder trouw) had behooren gebracht te worden. 
Verweerster kon daarom, in overeenstemming met de elschen 
van het verkeer, het achterwege blijven van protest redelijker-
wijze opvatten als een verklaring van de n.v. zelve; dat Is 
dus: van alle ter zake bevoegde organen, dat zij zich met de 
transacties vereenigden. 
Het bovenstaande arrest kan echter o.i. nog geen steun 
geven aan hen, die meenen een zoo sterken elsch als door ons 
verkondigd — namelijk, dat derden de statuten moeten raad-
plegen, zij het dan, dat In enkele gevallen, zooals hierboven 
uiteengezet, milder te oordeelen is — te moeten negeeren. 
In dit geval werd aangenomen, dat de commissaris, die geen 
uitdrukkelijke toestemming had gegeven, geacht werd door 
zijn houding de transactie goedgekeurd te hebben. Hierin 
wordt dus niets gezegd omtrent het feit, dat de derde de 
statuten moet raadplegen. Integendeel er werd aangenomen, 
dat aan het bepaalde In de statuten volkomen was voldaan. 
Evenzoo zegt de Hooge Raad dan ook uitdrukkelijk: „dat het 
Hof niet heeft beslist, dat een beroep op onbevoegdheid tot 
vertegenwoordiging van bestuursorganen of op beperking 
dier bevoegdheid niet toelaatbaar zoude zijn, indien zij, die 
tot het geven van machtiging of goedkeuring zijn aangewe-
zen, een zekere nalatigheid aan den dag hebben gelegd en het 
Hof dus ook niet heeft aangenomen, dat de wet zoude be-
palen of haar stelsel zou meebrengen, dat nalatigheid In het 
vervullen van statutaire of andere verplichtingen of een ander 
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door het Hof naar voren gebrachte omstandigheid tot gevolg 
zoude hebben, dat ondanks feitelijke onwetendheid bekend-
heid en goedkeuring moet worden aangenomen". 
Wanneer het niet positief vaststaat, of de directeur zijn 
externe bevoegdheid heeft overtreden. Is dus evenzeer twijfel-
achtig de gebondenheid der n.v. Dit zal zich In de meeste 
gevallen vooral voordoen bij twijfel, of een transactie over-
eenkomstig het doel der n.v. is. Dit Is uitgebreid In het vorige 
hoofdstuk behandeld. Daar werd er ook op gewezen, hoe de 
directeur bij twijfel moet handelen, om te voorkomen aan-
sprakelijk gesteld te zullen worden. De wet zegt trouwens 
hetzelfde, want er wordt verwezen naar art. 1843 B.W.: 
„de lastheber Is niet aansprakelijk voor hetgeen boven zijn 
last geschied Is, wanneer hij aan dengene, met wien hij in die 
hoedanigheid handelt, behoorlijk kennis van zijn volmacht 
heeft gegeven". 
Wanneer een transactie Is aangegaan, welke niet In strijd is 
met de statuten, maar waarbij wel sommige formaliteiten zijn 
overtreden, kan de n.v. deze transactie dan alsnog bekrach-
tigen? De n.v. kan een transactie bekrachtigen, waarbij de 
directeur zijn bevoegdheid overschrijdt — en dit geval zal 
zich ook dikwijls voordoen. Indien formaliteiten niet In acht 
zijn genomen — mits de transactie zelve niet in strijd Is met 
de wet of de statuten. Evenzoo Molengraaff, die zegt '*): 
„De handeling van den bestuurder, die zijne bevoegdheid over-
schrijdt, verbindt de vennootschap niet, tenzij deze de han-
deling uitdrukkelijk of stilzwijgend bekrachtigt of de hande-
ling heeft gestrekt ten bate der vennootschap". Ingeval een 
directeur zijn bevoegdheid overschrijdt, mag de transactie 
— om bekrachtigd te kunnen worden — niet strijdig zijn 
met de wet of de statuten. 
Wel zal de n.v., wanneer de directeur zijn bevoegdheid 
heeft overschreden, de transactie moeten nakomen, zoo zij 
daartoe uitdrukkelijk last heeft gegeven; of, zoo de zaak ten 
bate van de vennootschap heeft gestrekt'^). Echter steeds 
weer onder de restrictie, dat wet of statuten niet zijn over-
treden; in zooverre kunnen we het met het laatste gedeelte 
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van den hierboven geclteerden zin van Molengraaff, In zijn 
algemeenheid, niet eens zijn. 
Hier kan verwarring ontstaan, zoodra men de n.v. op één 
lijn gaat stellen met een natuurlijk persoon. Omdat een na-
tuurlijk persoon een daad, door den lasthebber verricht, kan 
bekrachtigen, neemt men dat ook aan voor de handelingen 
verricht door het bestuursorgaan der n.v. Ten onrechte; de 
n.v. is een rechtspersoon, die slechts kan handelen en mits-
dien ook slechts ratificeeren binnen de grenzen van wet en 
statuten. 
Ten slotte nog eenlge opmerkingen over hetgeen de derde 
kan vorderen. In de eerste plaats kan deze elschen, dat de 
overeenkomst door den directeur wordt nagekomen, alsof 
deze haar voor zichzelf had aangegaan. Maar de derde zal in 
vele gevallen de overeenkomst slechts gesloten hebben In de 
veronderstelling, dat de n.v. als tegenpartij optreedt. Het Is 
dus de vraag of hij den directeur als wederpartij wenschelijk 
acht. Vandaar dat de derde In de tweede plaats kan elschen, 
dat de directeur hem vergoedt de schade, welke hij lijdt, wan-
neer de n.v. als wederpartij wegvalt. De schade zal door den 
derde bewezen moeten worden. Bij de bepaling hiervan zal 
In acht genomen moeten worden het bepaalde bij de art. 1282, 
1283 en 1284 B.W. 
Hetgeen hierboven werd besproken Is alleen toepasselijk, 
indien de directeur vertegenwoordigingsbevoegdheid heeft. 
Art. 47 K. zegt, dat het bestuur belast Is met de vertegenwoor-
diging van de n.v. in en bulten rechten. Uit artikel 47a K. volgt 
daarenboven, dat — tenzij de statuten anders bepalen — ook 
elk lid der directie individueel de vertegenwoordigingsbevoegd-
heid tegenover derden heeft. Dit In tegenstelling met het bestuur 
en beheer, dat aan het bestuurscollege is opgedragen. De aan-
sprakelijkheid tegenover derden Is individueel; de directeur, die 
de transactie afsluit, is daarvoor alléén verantwoordelijk. Toch 
kan er ook hoofdelijke aansprakelijkheid tegenover derden ont-
staan. Zoo in verband met art. 3 6g K. Volgens dit artikel zijn 
de bestuurders nevens de n.v. — deze laatste voor zoover bin-
nen de grenzen der akte van oprichting is gehandeld — hoof-
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delijk aansprakelijk jegens derden, wegens de handelingen door 
hen verricht, vóórdat de akte van oprichting en de verkla-
ring van „geen bezwaar" In de Staatscourant openbaar zijn ge-
maakt en de gevorderde inschrijving in het handelsregister 
heeft plaats gevonden of, vóórdat lo % op elk, bij de oprich-
ting geplaatst aandeel, is gestort. De Hooge Raad heeft beslist 
— In een geval over art. 39 K. (oud) — dat de aansprakelijk-
heid voor de verbintenissen uit de volgens dit artikel onbe-
voegd verrichte handelingen niet ophoudt, zoodra de in-
schrijving en bekendmaking hebben plaats gehad ^''). Evenzoo 
Is voor art. 36g K. door den Hoogen Raad beslist"). Verder 
wijzen we op de artikelen 49b K. en 1416d B.W., welke hier-
onder ter sprake zullen komen. 
We zullen bij de bespreking van het bultenlandsche recht 
in de eerste plaats het Engelsche recht beschouwen, omdat dit 
wel het meest bijzonder Is. In een der voorgaande hoofdstuk-
ken werd er op gewezen, dat de zoogenaamde „external posi-
tion" nauwkeurig is af te lelden uit „Memorandum" en „Ar-
ticles"; daaruit blijkt hoever de vennootschap zich tegenover 
derden kan verbinden. De „Articles" zijn weer ondergeschikt 
aan het „Memorandum". ledere derde, handelende met een 
n.v., is dus verplicht om deze stukken nauwkeurig te onder-
zoeken; want, overtreedt een directeur zijn bevoegdheid, de 
n.v. is niet verbonden. Het groote practische verschil ver-
geleken met ons recht is, dat, wat dit laatste betreft, niet 
steeds uit de statuten zal zijn na te gaan, of een transactie 
al dan niet mag worden afgesloten — men denke b.v. aan de 
doelomschrijving in het „Memorandum" van een Engelsche 
vennootschap — dus een zóó strenge regel, als geldend voor 
het Engelsche recht, daarvoor niet kan worden aangenomen. 
Is deze strenge regel dus in het nadeel van derden, aan den 
anderen kant verleent het Engelsche recht hun een groote 
bescherming; want geenerlel beperking, wat de handelings-
bevoegdheid van de „company" betreft, kan worden toege-
laten, dan voor zoover uit de genoemde stukken blijkt. 
Op deze grondbeginselen van het Engelsche vennootschaps-
recht is de zoo bekende „Ultra vires" leer gegrond. Niets, 
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wat de vennootschap doet In strijd met haar bevoegdheden, 
zooals die in bovengenoemde stukken zijn neergelegd, bindt 
haar; wat zij op deze wijze doet Is „ultra vires", absoluut nie-
tig voor de vennootschap. Hierbij wordt er nog de aandacht 
op gevestigd, dat de „Object Clause" in het „Memorandum" 
als limitatief moet worden geïnterpreteerd; zelfs wanneer een 
transactie voordeellg voor de vennootschap Is, wordt de ven-
nootschap niet gebonden; het Is voor de vennootschap on-
mogelijk, zelfs ingeval de algemeene vergadering met alge-
meene stemmen een besluit daartoe zou nemen, de handeling 
te bekrachtigen. Is echter een handeling „ultra vires" van de 
„Board of Directors" maar „Intra vires" der vennootschap, als-
dan kan de algemeene vergadering deze bekrachtigen; deze 
mogelijkheid wordt beschouwd als een gevolg van het zooge-
naamde „Agency" recht. 
Eenlge voorbeelden van „ultra vlres"-handellngen zijn de 
volgende: Het koopen van eigen aandeelen van de vennoot-
schap; dividend uit het kapitaal betalen. Men zie verder ver-
schillende gevallen bij Palmer' ' ) genoemd. 
Moeilijker wordt het, wanneer er twijfel aanwezig Is, of een 
transactie, welke de company verricht, al of niet over-
eenkomstig het doel van deze Is. Onderzoeken we als voor-
beeld in dit verband, wanneer de vennootschap bevoegd is 
geld te leenen. Voor een handelsvennootschap wordt stilzwij-
gend aangenomen, dat de „Board" de bevoegdheid heeft 
geldleeningen aan te gaan, tenzij het „Memorandum" anders 
bepaalt. Dit kan aangeven, dat er slechts geldleeningen tot een 
bepaald bedrag mogen worden aangegaan, of dat het sluiten 
daarvan afhankelijk wordt gesteld van de toestemming der 
algemeene vergadering van aandeelhouders. Wordt In strijd 
met deze bepalingen geleend, de transactie Is „ultra vires". De 
derde heeft dan geen vordering tegen de vennootschap; hij 
heeft echter, voor zoover het geleende nog niet verbruikt 
is door de company, een vordering jegens haar wegens onge-
rechtvaardigde verrijking. 
Uit een en ander blijkt wel, dat een derde, die met een 
Engelsche vennootschap handelt, bij onvoorzichtigheid zijner-
zijds, groote kans kan loopen, dat de vennootschap tegenover 
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hem niet verbonden is. Nu wordt echter de derde in eenige 
gevallen beschermd. Zoo bepaalt art. 143 van de Comp. Act, 
dat transacties, verder Intra vires, welke door een director of 
een „manager" worden afgesloten, niet rechtsongeldig zijn, 
alleen vanwege het feit, dat de benoeming van een of meer-
dere voor de n.v. handelende personen rechtens zou kunnen 
worden aangevochten. Verder wordt door art. 120 Comp. Act 
bepaald, dat, tot op het bewijs van het tegendeel, verkiezin-
gen van directeuren, bedrijfsleiders of liquldateuren rechts-
geldig zullen zijn, zoodra die verkiezingen In een algemeene 
vergadering van aandeelhouders of de vergadering van „Di-
rectors" hebben plaats gehad en de „Minutes" van de ver-
gadering naar orde zijn gehouden en deze de benoeming in-
houden. 
Terwijl de derde aan de „external position" van de n.v. ab-
soluut gebonden is. Is dat anders, wat de Interne verhoudin-
gen in de vennootschap betreft, de zoogenaamde „Indoor ma-
nagement" '°). Indien een handeling van den director niet 
„ultra vires" de vennootschap Is, zoo mag de derde te goeder 
trouw aannemen, dat de directie daartoe bevoegd is en zij 
heeft gehandeld in overeenstemming met de Interne regeling 
In de company bestaande. Hij mag aannemen, dat de even-
tueele voorschriften, door de „Articles" voorgeschreven, om 
de gesloten transactie aan te kunnen gaan, zijn nagekomen. 
De derde moet echter bewijzen, dat de bepaling In de „Ar-
ticles", welke de mogelijkheid Inhoudt om de transactie aan 
te kunnen gaan, hem ten tijde van het afsluiten van het ver-
drag bekend was en In de tweede plaats moet het de bevoegd-
heid van den functionaris, welke deze in het algemeen heeft, 
niet te boven gaan. Deze presumptie, een van de gewichtigste 
normen van het Engelsche vennootschapsrecht. Is de zooge-
naamde „Rule In Royal Bank versus Turguand"" ) . 
In alle gevallen nu, waarin de vennootschap volgens het 
Engelsche recht niet verbonden wordt, is de directie aanspra-
kelijk. 
Vergelijken we de aansprakelijkheid volgens het Neder-
landsche met die volgens het Engelsche recht, dan Is niet 
te ontkennen, dat dit laatste strenger I s" ) . In ons recht is 
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niet zoo scherp uitgewerkt, wanneer de n.v. al of niet ver-
bonden Is. Als gevolg daarvan zal In ons recht de n.v. niet 
zelden alsnog verbonden worden beschouwd, terwijl dat voor 
het Engelsche recht niet het geval zal zijn. 
Het Duitsche stelsel Is, wat de bescherming van derden be-
treft, het meest ver gaand. De vertegenwoordigingsbevoegd-
heid van de directie tegenover derden is In het algemeen on-
beperkt; hoezeer de vennootschap door statuten of besluiten 
van een of ander orgaan haar directie in dit opzicht ook aan 
banden legt, derden kan dit niet schaden, het is een verhou-
ding tusschen de vennootschap en de directie (vgl. § 235 
H.G.B.). Ingeval de directie van een n.v. uit één directeur 
bestaat, Is diens vertegenwoordingsbevoegdheld alzoo onbe-
perkt. Bestaat de directie uit meerdere leden, dan moet men 
onderschelden; want het hierboven gezegde kenmerk van het 
Duitsche recht geldt slechts voor de directie In haar geheel. 
Is dus verder In de statuten niets bepaald, dan moet de directie 
in haar geheel handelen. Wanneer uit het college van direc-
teuren één lid of meerdere leden statutair zijn aangewezen 
om de vennootschap te vertegenwoordigen, dan wordt door 
de handeling van hem of hen de vennootschap verbonden. 
Wordt echter door een lid van de directie, wien individueel 
deze bevoegdheid niet is verstrekt, een vertegenwoordigings-
handeling verricht, de vennootschap wordt niet verbonden*^). 
In dit laatste geval heeft de derde wel een actie tegen den 
directeur, die zich als bevoegd heeft voorgedaan. Uit een en 
ander volgt, dat in het algemeen de directie tegenover derden 
niet aansprakelijk is. Slechts in zes gevallen*') is de directie 
niet alleen tegenover de vennootschap, maar ook tegenover de 
schuldeischers daarvan aansprakelijk. In elk geval verjaart deze 
actie na 5 jaren. 
De nieuwste Duitsche vennootschapswetgeving**) geeft 
ook bepalingen, welke Invloed kunnen hebben op de aanspra-
kelijkheid van de directie. Par. 240a H.G.B. (Verordnung vom 
19. September 1931) zegt In de leden i, 2 en 3, dat aan de di-
rectieleden, de wettelijke vertegenwoordigers der van de ven-
nootschap afhankelijke ondernemingen en aan de van de ven-
nootschap afhankelijke ondernemingen, slechts crediet mag ver-
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strekt worden met uitdrukkelijke toestemming van de com-
missarissen. Wordt het crediet In den vorm van een geldlee-
ning verstrekt, dan moeten, wanneer de toestemming ver-
strekt wordt, daarbij bepalingen worden opgenomen omtrent 
rente en terugbetaling. 
Bovenstaande voorschriften gelden ook, wanneer credleten 
worden geopend voor de echtgenooten of de minderjarige 
kinderen van de directieleden of wettelijke vertegenwoor-
digers. 
Een overeenkomst tot het leenen van geld, zonder Inacht-
neming van bovenstaande beperkingen, is steeds nietig, omdat 
deze beperkingen bij de wet zijn vastgesteld; ze gelden dus 
ook tegenover derden. Worden deze bepalingen door de direc-
tie overtreden, dan zijn, evenals in de zes gevallen van § 241, 
3e 1., de leden der directie tegenover derden aansprakelijk. 
Ten slotte wordt nog verwezen naar § 306, l.L H.G.B.: Bij 
fusie met een andere n.v. moet de directie van de overnemen-
de vennootschap het vermogen der overgenomen vennoot-
schap voorloopig gescheiden administreeren. Eerst nadat de 
crediteuren der opgeheven vennootschap tot het Indienen hun-
ner vorderingen zijn opgeroepen, mogen de vermogens ver-
eenigd worden. Bij het overtreden van dit voorschrift Is de 
directie — en in bepaalde gevallen evenzoo het college van 
commissarissen — hoofdelijk aansprakelijk tegenover derden. 
Voor het Fransche recht moet men evenzeer als voor het 
Duitsche tot de conclusie komen, dat de directie tegenover 
derden niet aansprakelijk Is, omdat er tusschen hen geenerlei 
verhouding bestaat. Nochtans Is hier twijfel aanwezig door 
art. 44 der wet van 1867: „Les administrateurs sont respon-
sables, conformément aux régies du droit commun, Indlvldu-
ellement ou solldalrement, suivant les cas, envers la soclété ou 
envers les tiers, soit des infractions aux dispositions de la pré-
sente lol, soit des fautes qu'ils auraient commises dans leur 
gestion, notamment en distribuant ou en laissant distribuer 
sans opposition des dividendes fictifs". 
Sommige schrijvers o.a. PIc en Rousseau nemen aan*'*), dat 
volgens dit artikel in elk geval de derden tegenover de directie 
geen elsch kunnen Instellen, gegrond op fouten In hun functie 
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gemaakt, ofschoon, zooals gezegd, de tekst van de wet aan-
leiding tot twijfel geeft. Er zijn echter ook schrijvers, die een 
andere meening verkondigen en ook de jurisprudentie heeft 
wel in dezen geest beslist. We staan aan den kant van hen, 
die de eerstgenoemde meening zijn toegedaan, omdat het hier 
gaat over een interne verhouding, waarmee derden niets heb-
ben uit te staan. Wel wordt in het algemeen aangenomen een 
aansprakelijkheid van de directie tegenover derden op grond 
van onrechtmatige daad. Door Rousseau wordt als zulk een 
daad beschouwd: overtreding van dwingende wetsbepalingen 
en de statuten*"). Zoo is de directie tegenover derden dan 
ook — zie art. 44 Wet 1867 ter fine — aansprakelijk, zoo-
dra fictieve dividenden zijn uitgekeerd. Dit Is strijdig met 
de wet. Immers, wanneer het gaat over het uitkeeren van 
fictieve dividenden, wordt het vermogen van de vennoot-
schap verminderd en kunnen derden daardoor schade lij-
den; ook in het Duitsche recht werd voor dit geval de aan-
sprakelijkheid tegenover derden aangetroffen. Evenzoo Is in 
het Fransche recht het bestuur aansprakelijk tegenover aan-
deelhouders en derden, wanneer de vennootschap nietig wordt 
verklaard. De verantwoordelijkheid Is een solidaire voor het 
geval de nietigverklaring op grond van art. 41 der wet van 
1867 wordt uitgesproken*'). 
b. Bepalingen inzake lastgeving. 
Het hierboven besproken artikel 47b K. Is eigenlijk niets 
anders dan een toepassing van een algemeen aangenomen be-
ginsel geldende bij de overeenkomst van lastgeving, dat de ver-
tegenwoordiger door het overschrijden van zijn lastgeving — 
waardoor zijn lastgever dus niet verbonden wordt — in het 
algemeen zichzelf bindt (art. 1834, 1843 en 1844 B.W.). In 
een der vorige hoofdstukken werd de aandacht gevestigd op 
het feit, dat het zijn van orgaan de bepalingen van lastgeving 
uitsluit. We maken hierbij echter in zooverre een restrictie, 
dat In dié gevallen, waarin de wettelijke bepalingen op de 
n.v. en de statuten niet voldoende aanwijzing geven, de be-
palingen van lastgeving — beter vertegenwoordiging — ana-
logisch zullen kunnen worden toegepast**). Hadden we dus, 
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zooals in andere wetgevingen het geval is, een aparte rege-
ling voor vertegenwoordiging*"), dan zouden de bepahngen, 
welke daarvoor gelden, voor eventueele toepassing in aan-
merking komen. 
Het bestuursorgaan heeft, volgens het W.v.K., een veel 
grootere bevoegdheid dan de bepalingen van lastgeving mede-
brengen. Hiervan werden in het voorgaande eenige voorbeel-
den gegeven^"). Zooals in een der vorige hoofdstukken reeds 
betoogd, bij de n.v. moeten worden onderscheiden: eerstens, 
de bestuursbevoegdheid van den directeur of daarmee gelijk-
gestelden; ten tweede, die van andere vertegenwoordigers der 
n.v. Voor de tweede categorie van personen gelden de be-
palingen van lastgeving, voor de eerste moet a priori worden 
uitgegaan van de bepalingen In het W.v.K. en van het feit, 
dat ze orgaan zijn. 
De directeur van een n.v. moet in naam van de ven-
nootschap handelen; dit behoeft niet steeds uitdrukkelijk te 
geschieden; het zal In de practijk veelal uit zijn optreden 
kunnen worden afgeleid. De n.v. kan dus steeds de voldoe-
ning aan de overeenkomst vorderen van den derde, met wien 
werd gehandeld. Dit Is een logisch gevolg van het optreden 
als orgaan, ofschoon hetzelfde ook bij lastgeving geldt (art. 
1836 B.W.). 
Hierboven werd er reeds op gewezen, dat derden geen 
verhaal hebben op de directie, wanneer deze bij het afsluiten 
van de transactie uitdrukkelijk heeft medegedeeld tot hoever 
haar last — in casu externe bevoegdheid — gaat (evenzoo: 
art. 1843 B.W.). Wel bepaalt art. 1844, 2e 1. B.W., dat de last-
gever de overeenkomsten, waartoe de lasthebber niet bevoegd 
was, uitdrukkelijk of stilzwijgend kan bekrachtigen. Deze 
regel kan niet volledig voor een n.v. gelden, omdat deze niet 
kan bekrachtigen, wanneer absoluut vaststaat, dat de statuten 
daardoor worden overtreden. 
Zooals uit het voorgaande reeds voldoende Is gebleken, zijn, 
wat betreft de verhouding directie-derde, de bepalingen In-
zake de lastgeving voor het Fransche recht van meer betee-
kenis dan voor het Nederlandsche, omdat In het eerste de aan-
159 
sprakelijkheld van de directie niet zoo is uitgewerkt, als in 
het tweede, waaruit vanzelf voortvloeit, dat In Frankrijk der-
den tot het gemeene recht hun toevlucht moeten nemen. 
Voor het Engelsche recht moet worden aangenomen, dat, 
wanneer een „Director", die optreedt als Indirecte vertegen-
woordiger, op zijn eigen naam, maar voor rekening der ven-
nootschap, een overeenkomst aangaat, de derde, volgens het 
„Agency" recht, uit de overeenkomst ook de vennootschap 
zelf kan aanspreken. De derde heeft de keuze: hij kan de 
vennootschap of den directeur aanspreken"); niet echter 
beide. 
c. Aansprakelijkheid uit onrechtmatige daden. 
Ook als gevolg van deze daden kan de directeur van een 
n.v. tegenover derden aansprakelijk worden. Deze aansprake-
lijkheid kan ontstaan: eerstens, uit de onrechtmatige daad ex 
art. 1401 B.W.; ten tweede, uit de bepalingen Inzake het 
prospectus (vide de art. 1416c en I4i6d B.W.) 
a. Ex art. 1401 B.W. 
De ruime interpretatie van den Hoogen Raad inzake 
de onrechtmatige daad, zooals deze Is neergelegd in zijn 
arrest van 31 Januari 1919, heeft ook invloed gehad op de 
aansprakelijkheid van de n.v. en haar directie. Molen-
graaff ^') slaat de beteekenis van het arrest voor de aan-
sprakelijkheid van de directie hoog aan; hij beweert, dat de 
nieuwe wetsbepalingen op de n.v. Inzake de aansprakelijk-
heid van bestuurders en commissarissen overbodig zijn. 
De n.v. kan in haar bedrijf als zoodanig een onrechtmatige 
daad plegen, waarvoor zij aansprakelijk gesteld zal kunnen 
worden. Verschillende gevallen zijn te onderscheiden. Maar in 
vele daarvan zal er twijfel aanwezig zijn, of ook de directie 
voor deze daad aansprakelijk gesteld moet worden. Zoo zal 
de n.v., die vrouwen uit de achterbuurt naar haar concurrent 
zendt, om de uitgestalde „lokartlkelen" te koopen en 
daarbij kunnende vermoeden, dat daardoor kabaal kan 
ontstaan, zeker een onrechtmatige daad begaan. Maar is 
in dit geval de directeur der n.v., In wiens brein toch maar 
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dit vernuftige Idee Is opgekomen, ook aansprakelijk ? Wanneer 
we ons hier uitsluitend laten leiden door de consequenties, 
welke getrokken worden uit de orgaantheorie, zou het ant-
woord ontkennend moeten lulden. Deze gevolgtrekking zal 
echter niet In Ieder geval opgaan. 
De Hooge Raad heeft eenlge arresten gewezen, welke voor 
deze materie van groote beteekenis zijn. 
In de eerste plaats: het arrest Inzake Kretzschmar/Mendes 
de Leon e.a. van 25 November 1927") . De zaak, waarover 
het hier ging, was de volgende: Bestuurders en commissarissen 
van de N.V. Amsterdamsche Handelsbank hadden, voor-
gevende een gezonden toestand van de bank, Kretzschmar 
overgehaald om een belangrijken post aandeelen In genoemde 
bank te nemen tegen een koers, welke — den slechten toestand 
der bank In aanmerking genomen — veel te hoog was. Koo-
per stelde wegens de geleden schade een actie In tegen be-
stuurders en commissarissen. 
De rechtbank had elscheres in haar vordering niet ontvan-
kelijk verklaard. 
Het Hof°*) verklaarde Kretzschmar niet ontvankelijk 
tegenover de bestuurders, daarbij werd het volgende over-
wogen: 
„dat wel het 2de lid van gemeld art. (bedoeld is art. 45 K. 
oud) bestuurders; Indien zij een of andere der bepalingen 
van de akte of van de nadere veranderingen In de voorwaar-
den overtreden, jegens derden persoonlijk aansprakelijk stelt 
voor de schade, welke die derden daardoor hebben geleden, 
doch dat deze bepaling In deze toepassing mist, omdat, blij-
kens de stellingen der dagvaarding, de Directeuren aan de 
statuten der N.V. de bevoegdheid ontleenden om met der-
den over de overname van nog niet geplaatste aandeelen In 
die Vennootschap te onderhandelen." 
Zooals men ziet, het Hof ging uit van de stelling, dat een 
bestuurder, door zijn plicht als zoodanig te doen, de n.v. ver-
bindt. De commissarissen kwamen er echter — in tegenstel-
ling met het vonnis van de rechtbank — niet zoo gemakke-
lijk af. Die mochten volgens het Hof niet als bestuurders wor-
den aangemerkt, hadden alleen maar toestemming behoeven te 
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geven tot den verkoop van de aandeelen, maar niet de onderhan-
deling met derden mogen voeren. Derhalve werd Kretzschmar 
ten opzichte van de commissarissen ontvankelijk verklaard. 
De geheele constructie van het betoog doet denken aan een 
zuivere toepassing van de orgaantheorie. 
De Hooge Raad ging echter nog verder en stelde zoowel 
de bestuurders als de commissarissen aansprakelijk. Wel gaf 
ons hoogste Rechtscollege als zijn meening te kennen, dat een 
n.v., door de handelingen van de bestuurders binnen den 
kring van hun bevoegdheid verricht, verbonden wordt, zelfs 
waar er sprake is van aansprakelijkheid uit onrechtmatige 
daden, maar daardoor is niet buitengesloten, dat de bestuur-
ders ook zelf persoonlijk aansprakelijk worden. De Hooge 
Raad overwoog het volgende: 
„dat in een dergelijk geval de bestuurders geenszins steeds 
daarnevens persoonlijk aansprakelijk zullen zijn, omdat, het-
geen zij als bestuurders hebben verricht, ook al heeft dit 
tengevolge dat het door hen vertegenwoordigd lichaam 
geacht moet worden eene onrechtmatige daad te hebben ge-
pleegd, niet steeds van dien aard is, dat zij daardoor geacht 
kunnen worden persoonlijk eene onrechtmatige handeling 
te hebben gepleegd, maar dat ten deze zulk eene onrecht-
matige daad wèl aanwezig is, wanneer de gestelde feiten 
juist zijn; 
dat toch een bestuurder, die tegen beter weten in, althans 
beter moetende weten, een geheel scheeve voorstelling geeft 
van den staat van zaken in de door hem bestuurde N.V., en 
daardoor een derde beweegt om daarin a pari aandeelen te 
nemen, die ten hoogste i j % waard waren, eene handeling 
verricht, die de wet als onrechtmatig stempelt en dit wèl, 
onverschillig of hij handelt ten eigen behoeve dan wel voor 
anderen of zelfs als „orgaan" van een rechtspersoon." 
Hetzelfde geldt — volgens den Hoogen Raad — ook voor 
de commissarissen. 
Uit het bovenstaande blijkt dus, dat de Hooge Raad, be-
halve de corporatie zelve, in bepaalde gevallen ook het orgaan 
aansprakelijk stelt. De Hooge Raad weigert dus in bepaalde 
gevallen de gelijkstelling: handelend orgaan is rechtspersoon. 
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Dit strijdt niet, zooals hieronder nog nader uiteen te zetten, 
met de orgaantheorie. 
Dezelfde gedachte werd door den Hoogen Raad neergelegd 
in zijn arrest van 6 Januari 1933 '") . Daarbij werd een hout-
vester veroordeeld tot schadevergoeding wegens schade aan 
den eigenaar van een mastbosch toegebracht, omdat eerstge-
noemde bij het afbranden van een stuk heide, onvoldoende 
zorg had besteed aan de bescherming van dat bosch, waardoor 
het afbrandde. Naast den Staat werd dus mede de houtvester 
aansprakelijk gesteld. 
De overwegingen van den Hoogen Raad waren o.m. de 
volgende: 
„dat de stelling, dat een ambtenaar, handelende als orgaan 
van den Staat, voor onrechtmatige verzuimen bij de uitoefe-
ning van zijn ambtstaak niet persoonlijk aansprakelijk is in 
hare algemeenheid niet kan worden aanvaard; 
dat toch de omstandigheid, dat in zoodanig geval de Staat 
aansprakelijk is voor de begane onrechtmatige daad, niet uit-
sluit, dat de ambtenaar, ook persoonlijk onrechtmatig kan 
hebben gehandeld en dat hem jegens een derde persoonlijk 
schuld kan worden verweten; 
dat eischer uitsluitend als orgaan is opgetreden, eischer, die 
de leiding had bij het doen afbranden der heide en verzuimde 
voldoende voorzorgsmaatregelen ter bescherming van ver-
weerders, in de nabijheid gelegen, eigendommen te nemen, 
voor zijn op zoodanige onverantwoordelijke wijze handelen 
als orgaan, persoonlijk schuld treft tegenover verweerder, en 
dat daarbij ter zake doet, niet of eischer meende zijn plicht 
te doen, maar of hij inderdaad zijn plicht deed door die voor-
zorgsmaatregelen te treffen, welke redelijkerwijze bij het 
doen afbranden van heide, met het oog op de bescherming 
van naburige eigendommen van derden, gevergd konden wor-
den." 
Wederom zien we hier, zooals ook in het vorige arrest, het 
baanbreken van een uiterst belangrijk principe, hetwelk kwa-
lijk vereenigbaar schijnt met de orgaantheorie. Dit is echter 
niet meer dan schijn. Immers de rechtspersoon is wel degelijk 
gebonden. Bij het orgaan moet worden onderscheiden: eer-
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stens, uitsluitend zijn functie als zoodanig, zoodat orgaan en 
rechtspersoon behooren samen te vallen; ten tweede, ofschoon 
optredende als orgaan, dat hij mede is een physiek persoon, 
begiftigd met een zuiver internen wil. Als physiek persoon 
zal hij zich nauwkeurig rekenschap moeten geven, of hij hier 
uitsluitend en met zorgvtddigheid als zoodanig optreedt. Hij 
zij zich als orgaan steeds bewust, dat in de verhouding: rechts-
persoon-bestuursorgaan-derde (met wien gehandeld wordt) de 
twee eerstgenoemden alleen dan uitsluitend samenvallen, wan-
neer hem — als orgaan handelende — geen persoonlijke on-
rechtmatigheid jegens derden kan worden verweten. 
Op grond van deze twee uiterst belangrijke arresten kan 
dus worden aangenomen: Eerstens, dat de corporatie aanspra-
kelijk is voor de onrechtmatige daden, welke een orgaan, bin-
nen den kring van zijn bevoegdheid, verricht; ten tweede, dat 
dit de aansprakelijkheid van het orgaan zelve geenszins behoeft 
uit te sluiten. Sub I behoeft geen moeilijkheden op te leveren, 
Geheel anders gesteld is het echter met het sub II genoemde. 
Wanneer moet, behalve de corporatie, ook het orgaan aan-
sprakelijk gesteld worden? Het antwoord daarop luidt: Wan-
neer het orgaan — maar nu lettende op het feit, dat hij natuur-
lijk persoon is — een daad pleegt, die onrechtmatig is; welke 
daad hij dus had behooren na te laten ^''). 
Beschouwen we nog eens de beide besproken arresten. Het 
eerste geval is het meest sprekend. Moedwillig onware en on-
volledige inlichtingen geven, wetende, dat daarvan het afslui-
ten van een transactie het gevolg zal zijn, is niet alleen een 
onrechtmatige daad van den rechtspersoon, die door zijn or-
gaan handelt, maar ook van het orgaan, als zijnde natuurlijk 
persoon, die als denkend wezen zulks d o e t " ) . Gemakkelijker 
zal het dikwijls zijn om zulk een orgaan aansprakelijk te kun-
nen stellen, wanneer blijkt, dat het, zoo handelende, ook een 
persoonlijk voordeel tracht te behalen. Hier treedt de hande-
lende persoon meer op den voorgrond dan de rechtspersoon 
— in elk geval, welke theorie omtrent het wezen van den 
rechtspersoon ook wordt aangehangen, een juridisch iets, waar-
voor een natuurlijk persoon moet optreden — welke logisch 
geen onwaarheden kan spreken"*). 
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Het in de tweede plaats behandelde arrest echter maakt de 
zaak al heel wat lastiger. Wanneer is er, zooals de Hooge Raad 
zegt, sprake van een zoodanige onverantwoordelijke wijze 
van handelen, dat het orgaan schuld treft? Dit is niet steeds 
gemakkelijk aan te geven. Zelfs kan een orgaan volgens den 
Hoogen Raad, ook al denkt het zijn plicht te doen, nog aan-
sprakelijk gesteld worden. Dit kan echter, ook al zijn we in 
het algemeen geen tegenstanders van het streng optreden tegen 
een directeur, wel van bijzondere hardheid tegenover den be-
stuurder zijn. Daarenboven in de practijk zal men dit stand-
punt niet in zijn uiterste gestrengheid kunnen innemen, het 
zou dan te gevaarlijk zijn om tot de directie van een n.v. 
te behooren. 
Scholte heeft in een onderschrift bij het eerstgenoemde arrest 
eenige richtlijnen aangegeven^"). Hij kwam hierbij tot de vol-
gende stellingen: Men moet letten: ie op den aard der nor-
men. Wanneer deze uitsluitend een plicht leggen op een cor-
poratie, is persoonlijke aansprakelijkheid uitgesloten. Als voor-
beeld wordt genoemd een gemeente, die een bouwvergunning 
weigert. De personen, die weigeren, zijn niet aansprakelijk. 
2e op den aard der handeling. Wordt door de daad een recht 
der corporatie geporteerd, dan is persoonlijke aansprakelijk-
heid uitgesloten. B.v. strijd over eigendom of bezit; voor be-
zitsstoornis is de corporatie, niet de bestuurder aansprakelijk, 
In beide gevallen mag echter geen kwade trouw of zorge-
loosheid van het orgaan aanwezig zijn; zoo ja, het wordt aan-
sprakehjk. 
Verder zegt Scholte: 
„Daar staat tegenover dat in alle gevallen van kwade trouw 
en van zorgeloosheid, waar de aansprakelijkheid dus wordt 
gegrond hetzij op handelingen in strijd met de goede zeden of 
met de wetsvoorschriften, die verplichten zich van bedrog 
en oneerlijkheid te onthouden, hetzij in strijd met de zorg 
die in het maatschappelijk verkeer betaamt, de handelende 
zich nimmer achter een aansprakelijkheid van de corporatie 
die hij vertegenwoordigt kan verschuilen om zich aan per-
soonlijke verantwoordelijkheid te onttrekken." 
Ondanks deze laatste toevoeging blijft de kwestie echter 
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toch nog uitermate moeilijk en wordt derhalve geenszins op-
gelost. Ieder geval op zich zelve zal nauwkeurig beschouwd 
moeten worden. 
Wat het tweede punt betreft, geeft Meijers als zijn mee-
ning te kennen, dat ook bij de onrechtmatige handhaving van 
een recht het handelend orgaan aansprakelijk gesteld kan wor-
den, ook al meent het, dat de n.v. daartoe het recht had. Vol-
gens onze meening staan Scholte en Meijers niet zoo ver van 
elkaar af °°). Allicht zal, wanneer de directeur volgens Meijers 
aansprakelijk gesteld moet worden, dit een gevolg zijn van 
diens zorgeloos optreden, maar dan is er ook volgens Scholte 
aansprakelijkheid van den bestuurder. 
Hieronder volgt nog eenige jurisprudentie, voor het behan-
delde van beteekenis: 
Rechtbank te Utrecht van 8 October 1924 (N.J. 1925, blz. 
634), door welk college werd geoordeeld, dat, indien de direc-
teur van een n.v., optredend in zijn hoedanigheid, iemand door 
bedrog verleidt tot het nemen van een aandeel, dit bedrog 
geldt als gepleegd door de n.v. 
Hof 's-Hertogenbosch, 17 April 1928°^). Naast de n.v., die 
inbreuk heeft gemaakt op een octrooi, is ook haar directeur 
persoonlijk daarvoor aansprakelijk. 
Rechtbank Amsterdam, 18 Juni 1928'^). Directeuren van 
een n.v. hadden bij betaling aan crediteuren, welke betaling 
zou plaats hebben voor zoover het actief der vennootschap 
strekte, geen rekening gehouden met de vordering van een 
schuldeischer, wiens rechten wel bekend waren, maar niet 
vaststonden. Hiervoor hadden directeuren echter moeten reser-
veeren. N u dit verzuimd was, werden zij in privé hoofdelijk 
tegenover dezen schuldeischer aansprakelijk gesteld. 
Rechtbank Roermond, 26 Juni 1930°'). Onrechtmatige 
beroepsdaden van den directeur van een n.v. binden zoowel 
laatstgenoemde als den directeur hoofdelijk tot vergoeding. 
De onrechtmatigheid bestond hierin, dat de rechters en de 
deskundigen waren misleid, doordat een partij garens, ter 
onderzoek aan de deskundigen aangewezen, niet afkomstig 
was van de partij, waarover het in deze procedure ging. 
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Hof 's-Hertogenbosch, 28 April 1931 ''^). In dit arrest werd 
het voorgaande vonnis bekrachtigd. 
Rechtbank Rotterdam, 17 April 1931°°). Voor de inbreuk 
op een octrooi zijn hoofdelijk aansprakelijk: de n.v. alsmede 
haar directeuren, die zich aan de inbreuk hebben schuldig 
gemaakt. 
Rechtbank Rotterdam, 5 Juni 1931 (N.J. 1932, blz. 196). 
Behalve de n.v. is ook haar directeur aansprakelijk voor de in-
breuk op eens anders octrooi. 
Overzien we het bovenstaande, dan is het volgende betoogd: 
ie. De n.v. wordt verbonden door de handelingen van de 
bestuurders binnen den kring van hun bevoegdheid ver-
richt, ook wanneer het geldt verbintenissen uit onrecht-
matige daden *''). 
2e. Wanneer de bestuurder bij het verrichten van die daden 
kwade trouw pleegt, is hij daarenboven naast de n.v. 
aansprakelijk. 
3e. Wanneer bewezen kan worden, dat de bestuurder bij 
het verrichten van die daden zorgeloos heeft gehandeld 
— in het algemeen, dat hem persoonlijke schuld ten laste 
kan worden gelegd — is hij evenzoo naast de n.v. aan-
sprakelijk. Elk geval moet hier afzonderlijk onderzocht 
worden, het is echter dikwijls een kwestie van subtiele 
onderscheiding. 
Het bovenstaande is in sommige gevallen voor de practijk 
van groote beteekenis. Zoo was het in de zaak Kretzschmar 
van groot belang, dat Kretzschmar de bestuurders en de com-
missarissen kon aanspreken, omdat de n.v., wegens den deplo-
rabelen toestand, waarin zij financieel verkeerde, na haar ver-
oordeeling niet zou kunnen betalen. Gaat het over een schade-
vergoeding, van een publiekrechtelijk lichaam geëischt, dan 
zal men wel liever een vordering op dat lichaam, dan op haar 
orgaan hebben, zoodat ook, hierop lettende, de oplossing van 
Scholte er eene is, waaraan de practijk behoefte heeft. 
p. Prospectus. 
In nauw verband met de hierboven behandelde stof, 
staat de, bij de invoering van de nieuwe bepalingen op 
de n.v., gelijktijdig in het B.W. aangebrachte uitbreiding 
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van de verbintenissen uit de wet met de art. 1416a tot en 
met 1416d B.W. Hierin is geregeld de aansprakelijkheid, wel-
ke kan ontstaan uit de uitgifte van een prospectus. Ofschoon 
laatstgenoemd woord in de wet niet wordt gebruikt, mee-
nen we toch in het vervolg steeds te moeten spreken van 
het prospectus. Dit is te verdedigen, op grond van de ge-
schiedenis der totstandkoming van genoemde artikelen. 
In het wetsontwerp van 1910 was deze materie behandeld 
bij de artikelen van het W.v.K., namelijk in de art. 38b, 
38c, 38d en 39^^). In al deze bepalingen werd het woord 
„prospectus" niet éénmaal, maar herhaaldelijk genoemd; art. 
38b ging zelfs zoover om een definitie van prospectus te 
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geven ) . 
Volgens het verslag werden de voorgestelde bepalingen door 
vele leden toegejuicht °°). Er werd echter gevraagd of na het 
arrest van 31 Januari 1919 van den Hoogen Raad de regeling 
nog wel noodig was'"). 
In zijn antwoord daarop merkte de Minister '^) in de eerste 
plaats op, dat deze materie niet beperkt is tot het terrein van 
de n.v., maar evengoed van belang is voor andere rechtsper-
sonen en voor natuurlijke personen. De Minister wenschte 
daarom bij deze gelegenheid het onderwerp op breederen 
grondslag te regelen. De vraag of regeling niet overbodig was, 
omdat de Hooge Raad een ruime interpretatie over art. 1401 
B.W. had gegeven, werd door den Minister betwist, omdat 
weliswaar het beginsel uit art. 1401 B.W. kan worden afge-
leid, doch nadere uitwerking hem doelmatig voorkwam. Op 
grond van deze overwegingen heeft de regeling in het B.W. 
en wel bij de artikelen van de onrechtmatige daad, plaats ge-
vonden. 
Wat moet voor de hier te behandelen materie onder „pros-
pectus" worden verstaan? 
Een prospectus is een stuk, waarin bepaalde mededeelingen 
worden gedaan bij de uitgifte van obligaties of aandeelen (of 
certificaten van deze stukken) en hetwelk tot doel heeft het 
plaatsen van zulke waardepapieren. 
Deze omschrijving pretendeert niet volledig te zijn. Zoo is 
b.v. „stuk" al minder juist, zooals hieronder zal blijken, of-
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schoon deze uitdrukking wel overeenkomstig het spraakge-
bruik is. De tegenwoordige wetsbepalingen — en hierin is wel 
verschil met de bepalingen van het Ontwerp 19lo — leggen 
den nadruk op het openbaar maken, het middel waardoor, 
schijnt van ondergeschikt belang geacht te worden. 
Zooals uit de omschrijving is af te leiden, moet het pros-
pectus niet worden beschouwd als een soort vertrouwelijk 
schrijven, hetwelk tot gegadigden wordt gericht. Het moet 
— en zeker volgens de wet, zooals hieronder zal blijken — 
een stuk zijn, dat min of meer aan de openbaarheid wordt 
prijsgegeven. Uit de geschiedenis der wetgeving is zelfs af te 
leiden, dat de Regeering " ) zich voorstelde, dat slechts dan van 
een prospectus kan worden gesproken, indien het gaat om uit-
giften door maatschappijen, welke een beroep doen op de geld-
m a r k t ' ' ) . 
Waarvoor zijn deze artikelen gemaakt? Om knoeierij bij 
het in het publiek plaatsen van genoemde waardepapieren 
tegen te gaan. In de eerste plaats komt dan in aamnerking het 
prospectus, zooals ieder dat uit de practijk kent, dus overeen-
komstig de bovenstaande omschrijving. We meenen echter, 
dat het begrip „prospectus" niet te eng mag worden opgevat. 
Wanneer een stuk wordt openbaar gemaakt, dat ten doel heeft 
om tot het plaatsen van genoemde waardepapieren te komen, 
maar dat op zulk een wijze wordt uitgegeven — b.v. door te 
cyclostyleeren of er op te zetten „vertrouwelijk" en dergelijke 
uitdrukkingen — dat het den indruk wekt niet een stuk te 
zijn om aan de openbaarheid '*) te worden prijs gegeven, dan 
zouden we toch niet direct willen aannemen, dat het geen 
prospectus-aansprakelijkheid te voorschijn roept. Wel zijn we 
geneigd om een behoorlijk getypten en onderteekenden brief, 
met de uitnoodiging om tot inschrijving over te gaan — waar-
uit blijkt, dat slechts een aantal personen, tot een beperkten 
kring behoorend, worden uitgenoodigd — niet als een pros-
pectus te beschouwen; a fortiori geldt dit, wanneer bepaalde 
personen worden uitgenoodigd en anderen geweerd. Daaren-
tegen wel, ook, al staat er op „vertrouwelijk", een uitvoerig 
gecyclostyleerd stuk, waarin zulk een uitnoodiging plaats 
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heeft. We zouden hier niet te spoedig willen concludeeren, dat 
geen aansprakelijkheid moet worden aangenomen. Vooral om-
dat juist niet zelden minderwaardige zaken gebruik maken 
van zulk soort prospecti, voor welke zaken o.i. juist de be-
palingen gemaakt zijn. 
Uit art. 1416a. B.W. volgen de eischen, waaraan moet wor-
den voldaan, om een schade-actie te kunnen instellen. 
1. Openbaarheid. Er moeten gegevens openbaar gemaakt 
zijn of men heeft ze doen openbaar maken. De moeilijkheid 
is hier, wat onder openbaar maken moet worden verstaan. 
Vaststaat, dat slechts dan van openbaar maken kan worden 
gesproken, wanneer in min of meer ruimen kring de gege-
vens verspreid worden. Verder zal hier naar omstandigheden 
geoordeeld moeten worden, ook wat onder ruimen kring moet 
worden verstaan. Ook laatstgenoemd begrip kan verschillend 
opgevat worden, al naar hetgeen men geplaatst wil hebben. 
Wanneer het gaat over een prospectus betreffende premie-
loten, zal deze kring wel zeer ruim mogen zijn. Gaat het 
echter over aandeelen met hooge nominale waarde, dan zal 
alreeds van verspreiding in ruimen kring kunnen gesproken 
worden, wanneer betrekkelijk weinig personen het prospec-
tus ontvangen. Verder wordt voor een en ander nog verwezen 
naar hetgeen hierboven is gezegd. 
Aangenomen moet o.i. worden, dat de openbaarheid moet 
beoogd zijn " ) . 
Er is reeds opgemerkt, dat de openbaarmaking op verschil-
lende manieren kan plaats hebben en dat geenszins alleen het 
geschrift — ofschoon het meest gebruikelijk — daartoe nood-
zakelijk is. 
2. Oogmerk. Niet voldoende is het openbaar maken al-
leen. Deze openbaarheid moet plaats hebben met het oogmerk 
om anderen te bewegen tot het nemen van obligaties ten laste 
van een publiekrechtelijk lichaam, openbare instelling of een 
natuurlijk persoon, of tot het nemen van obligaties of aandee-
len van eenige bestaande of op te richten vereeniging, stich-
ting of vennootschap. (Steeds wordt onder obligaties of aan-
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deelen eveneens begrepen certificaten daarvan, art. 1416a, 
1.1. B.W.). Het zal uiteraard niet altijd even gemakkelijk zijn 
om aan te toonen, dat dit oogmerk bij den verspreider van de 
berichten aanwezig is. Ook dit moet uit de omstandigheden 
worden afgeleid. Wanneer men zich op het standpunt stelt, 
dat de eischer stringent het bewijs moet leveren van het oog-
merk bij de gedaagde partij, dan wordt aan dit artikel en de 
volgende artikelen hun beteekenis vrijwel ontnomen. Het wil 
ons voorkomen, dat v. d. Heijden dan ook te streng is, wanneer 
hij zegt ' " ) : „Deze verandering heeft tot gevolg, dat de open-
baarmaker van onware gegevens, te wiens opzichte niet wordt 
aangetoond, dat hij het vereischte oogmerk bezat, a fortiori 
zoo hij bewijst, dat dit oogmerk hem vreemd was, vrij uit gaat; 
ook, al had hij behooren te begrijpen, dat zijn handeling ande-
ren tot het nemen van de bewuste waarden zou bewegen. Met 
andere woorden schuld zonder oogmerk doet hier geen aan-
sprakelijkheid ontstaan, terwijl zij daartoe wel voldoende zou 
zijn bij toepassing van art. 1401 B.W." Echter zal o.i. dik-
wijls het „oogmerk" moeten worden geacht aanwezig te zijn, 
zoo b.v., wanneer van den verspreider kan worden aange-
toond, dat hij een belang had bij de plaatsing van de waarde-
papieren. 
Wel zal de verspreider, die bewijst niet het oogmerk te heb-
ben gehad, om door openbaarmaking genoemde waardepapie-
ren te plaatsen, vrij uit gaan, wat de actie tegen hem uit art. 
1416a B.W. betreft. Dit behoeft echter niet te verhinderen, 
dat hij aansprakelijk gesteld zal worden ex art. 1401 B.W. ' ' ) . 
Zoo zal voor publicaties in de pers in het algemeen kunnen 
worden aangenomen, dat het oogmerk ontbreekt'*). 
Het bewijs van de aanwezigheid van het oogmerk, door den 
eischer te leveren, om te kunnen slagen in zijn actie, zal o.i. 
zoo moeten worden opgevat, dat dit uit de omstandigheden 
zal moeten worden afgeleid. Wanneer men een prospectus 
thuis ontvangt met een inschrijvingsbiljet, zal o.i. het oog-
merk niet voldoende, maar zelfs absoluut bewezen zijn. 
3. De verstrekte gegevens moeten onwaar, onvolledig of 
verminkt zijn. Onwaar wil zeggen: de verstrekte gegevens 
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zijn beslist met de waarheid in strijd. Dat onder onwaarheid 
niet wordt verstaan een halve waarheid, volgt uit den eisch 
van onvolledigheid, dat wil zeggen: hetgeen wordt mede-
gedeeld is wel overeenkomstig de waarheid, maar is niet vol-
ledig gegeven en daardoor wordt een verkeerde indruk ver-
wekt. Men vrage zich dus af: is hetgeen weggelaten is van 
zooveel belang, dat daardoor een onjuist beeld van de zaak 
wordt gegeven'°) ? Verminkt wil zeggen, dat een of ander 
gegeven in het prospectus zóó onvolledig of onduidelijk is 
overgenomen, dat de juiste toedracht der zaak niet is na te 
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gaan ) . 
De opsomming moet als limitatief worden beschouwd. 
4. Door een en ander moet een onjuiste voorstelling wor-
den gewekt. Daarbij zal rekening gehouden dienen te worden 
met het soort van personen, voor wie het prospectus bestemd 
was. Den rechter zal aannemelijk gemaakt dienen te worden, 
dat zulk een persoon, die met de normale nauwkeurigheid, 
welke in zulk soort van zaken gebruikelijk is, het prospectus 
gelezen heeft, een onjuiste voorstelling van de zaken moest 
krijgen. 
5. Causaliteit. Door de voorstelling van zaken moet de 
eischer bewogen zijn geworden tot het nemen der waarde-
papieren. Dit zal door den rechter uit de omstandigheden 
moeten worden afgeleid. Wanneer de eischer een inschrijvings-
biljet ingeleverd heeft, en de inteekening ongeveer in denzelf-
den tijd plaats vond als publicatie van het prospectus, zal aan-
genomen mogen worden, dat hij door de publicatie bewogen 
is geworden in te schrijven. Indien hier te formeel zou wor-
den opgetreden, zou het artikel zeer zelden toegepast kunnen 
worden. Alsdan zou aan den eischer de bewijslast moeten wor-
den opgelegd: ie. dat hij het prospectus ontvangen en gelezen 
heeft; 2e. dat hij alleen op grond daarvan tot inteekening is 
overgegaan. Toch moeten we hier niet de oogen sluiten voor 
de roekelooze wijze, waarop de inschrijvingen niet zelden 
plaats hebben. Veel personen schrijven niet zelden in, vooral 
in tijden van hoog-conjunctuur, doordat het publiek onder 
een zekeren roes is gekomen. Volgens onze meening is het bil-
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lijk de schade, als gevolg van roekeloos inschrijven, door de 
inschrijvers zelf te doen dragen*^). In verband hiermede zou-
den we niet te spoedig er toe over willen gaan om de aan-
sprakelijkheid ook over anderen dan de eerste inschrijvers uit 
te strekken. Het is wel waar, dat door het verspreiden van het 
prospectus een zekere stemming wordt verwekt, maar eigen-
lijk heeft de latere inschrijving meer plaats, doordat ook 
andere factoren een invloed op die stemming ten aanzien van 
de waardepapieren hebben uitgeoefend, zoodat dit niet meer 
speciaal op rekening van het prospectus kan worden gesteld. 
Deze meening komt ons voor meer overeenkomstig de wet 
te zijn**^). 
De eischer, die een vordering instelt, heeft de keuze uit twee 
acties: ie vergoeding van het geleden nadeel; 2e hij kan ver-
langen, dat hem, tegen overdracht van de genomen waarde-
papieren, vergoed wordt het bedrag, hetwelk hij ter bekoming 
daarvan heeft betaald. 
Door verschillende schrijvers wordt aangenomen, dat, zoo-
dra de keuze is gedaan, daarop niet meer kan worden terug-
gekomen *^); bij een andere groep van schrijvers heerscht over 
dit ius variandi veel verschil van meening **). 
Over den eersten eisch, welken hij kan doen gelden, slechts 
enkele opmerkingen. Wat de schade betreft moet men tweeër-
lei onderscheiden: de directe schade, welke uitsluitend een 
onmiddellijk en dadelijk gevolg is van het nemen der waar-
den; de zoogenaamde indirecte schade, de meerdere verliezen 
op de waardepapieren geleden*''). De directe schade behoort 
bepaald te worden naar de waarde, welke de waardepapieren 
moeten worden geacht bij de inschrijving te hebben *') en naar 
den prijs van inschrijving, het verschil tusschen deze beide zal 
door hem, door wiens toedoen de schade geleden werd, ver-
goed moeten worden. Onder de indirecte schade wordt hier 
verstaan de schade, welke geleden werd, omdat men eigenaar 
van het waardepapier is. Deze is strikt genomen ook een ge-
volg van het feit, dat ingeschreven werd; de waardeverminde-
ring kan echter geheel los staan van het onjuiste prospectus. 
Zoo kan de branche zelve, waarin de n.v. werkzaam is, door 
een malaise getroffen zijn, of zij kan door de een of andere 
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oorzaak groote verliezen geleden hebben. Een en ander kan 
een algemeene daling ter beurze tot gevolg hebben gehad. Deze 
risico's neemt elke kooper van een aandeel of obligatie op zich 
en komen dus te zijnen laste. Deze schade zal hij in geen ge-
val mogen afwentelen; zij is geen onmiddellijk en rechtstreeksch 
gevolg van de inschrijving. N u blijkt, dat de tweede actie 
met deze onderscheiding geen rekening houdt; hierbij kan de 
eigenaar van het waardepapier zoowel de directe als de in-
directe schade afwentelen. De onbillijkheid daarvan zal na het 
bovenstaande geen verder betoog behoeven. Dit is ook de oor-
zaak, dat we, zooals hierboven gezegd, voor het toekennen van 
een actie aan hen, die geen eerste inschrijvers zijn, zeer voor-
zichtig willen zijn*'). Als algemeene regel wordt aangeno-
men, dat de eischer zorg moet dragen de schade zoo gering mo-
gelijk te doen zijn, zoodat het verdedigbaar kan zijn tot ver-
koop van de waarden over te gaan **). 
A a n s p r a k e l i j k e p e r s o n e n . 
I. Als hoofdregel geldt: hij, die openbaar maakt of doet 
openbaar maken, is de aansprakelijke persoon (art. 1416a, ie l. 
B.W.). Hij kan zich echter disculpeeren, wanneer hij aantoont, 
dat aan hem geenerlei tekortkoming is te wijten (art. 1416a, 
2e l. B.W.). 
II. De vennootschap echter, welke de aandeelen heeft uit-
gegeven, of de leening heeft uitgeschreven, wordt in twee ge-
vallen geacht de gegevens, waarvan in art. 1416a B.W. sprake 
is, te hebben doen openbaar maken. Eerstens, indien de plaat-
sing der waarden geschiedt door derden krachtens een met 
of namens de n.v. gesloten overeenkomst. In de tweede plaats, 
indien de vennootschap heeft nagelaten, hoewel redelijkerwijze 
daartoe verplicht, tijdig ter algemeene kennis te brengen, dat 
de omstandigheid, waarvan in het vorige geval sprake was, 
niet aanwezig is. M.a.w. wanneer de vennootschap door der-
den haar aandeelen of obligaties laat plaatsen is zij verantwoor-
delijk voor de door de emittenten bekend gemaakte gegevens, 
tenzij zij kennis geeft met de emissie niet te maken te heb-
ben. Een en ander doet wel vreemd aan. Wanneer kan men. 
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spreken van het redelijkerwijze daartoe verplicht zijn? En op 
welke wijze moet de vennootschap een en ander bekend ma-
ken? De vennootschap moet ter algemeene kennis brengen. 
Wat voor een opschudding zal dat niet verwekken? Zal 
de vennootschap haar belangen daar niet mee schaden? 
Bovendien, ingeval de n.v. lichtvaardig te werk zou gaan, 
waardoor zij, die de waardepapieren onder het publiek trach-
ten te brengen, schade lijden, is de mogelijkheid niet uitge-
sloten, dat de n.v. tegenover hèn aansprakelijk wordt. Ten 
slotte: Visser heeft er op gewezen, dat door dit artikel de 
mogelijkheid van samenspanning van de n.v. met personen, 
die graag van hun aandeelen af willen, niet denkbeeldig is. 
Wordt de n.v. alsdan veroordeeld om de genomen aandeelen 
te moeten terugnemen, dan is dit tot schade van de crediteu-
ren van de n.v.*"). Daarenboven hebben we nog het eigen-
aardige geval, dat een n.v., welke statutair niet gerechtigd is 
om haar eigen aandeelen in te koopen, daartoe op grond van 
art. 1416b B.W. verplicht kan worden. 
III. Met de vennootschap zijn mede aansprakelijk haar 
bestuurders en commissarissen. Wanneer het betreft de plaat-
sing van aandeelen of obligaties eener op te richten n.v., zijn 
met hen, die de gegevens hebben openbaar gemaakt of doen 
maken, mede aansprakelijk zij, die daarbij als oprichters, be-
stuurders ai commissarissen zijn genoem.d, indien zij niet, hoe-
wel redelijkerwijze daartoe verplicht, tijdig ter algemeene ken-
nis brengen, dat die aanduiding ten onrechte is geschied (art. 
1416c, 2e 1. B.W.). Deze personen moeten dus, om aanspra-
kelijk gesteld te kunnen worden: a verplicht zijn om tijdig 
kennis te geven; b dit hebben nagelaten. Vooral het bestaan 
der verplichting zal weer tot moeilijkheden aanleiding kun-
nen geven en elk geval zal hierbij afzonderlijk beoordeeld moe-
ten worden. Zoo zal de vermelding van zijn naam op het 
prospectus den betrokkene bekend moeten zijn; dit zal ge-
heel naar de omstandigheden beoordeeld moeten worden. Het 
woord „redelijkerwijze" zal hierbij niet uit het oog verloren 
mogen worden. 
Wanneer — aldus Visser"") — bekend is gemaakt door de 
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in art. 1416c, 2e I. B.W. bedoelde personen, dat misbruik van 
hun naam is gemaakt, kunnen zij niet aansprakelijk gesteld 
worden, ook al zou deze mededeeling op onwaarheid berusten. 
We kunnen het hiermede niet eens zijn, ook al kan men dit 
textueel verdedigen. De tekst dringt echter niet tot zulk een 
opvatting en zeker is het niet overeenkomstig den geest van 
het artikel"'). Zij zijn o.i. aansprakelijk, als hun naam terecht 
is gebruikt; alsdan zijn zij redelijkerwijs immers niet verplicht 
om kennis te geven; dit kan alleen slaan op het feit, dat mis-
bruik van hun naam is gemaakt. 
Een bestuurder, commissaris of oprichter is niet aanspra-
kelijk: a indien hij tijdig ter algemeene kennis brengt, dat de 
openbaarmaking der gegevens buiten zijn weten of tegen zijn 
wil heeft plaats gehad; b indien hij aantoont, dat hem geenerlei 
tekortkoming is te verwijten. 
In het laatste geval moet de aangesprokene aanneembaar 
trachten te maken, dat hem hier geen schuld treft, dat hij 
zorgvuldig gehandeld heeft. Voor het leveren van dit bewijs 
kan worden opgemerkt, dat het voor hem, die zich tracht te 
disculpeeren, niet steeds voldoende zal zijn, wanneer het be-
wijs wordt geleverd, dat rapporten van deskundigen zijn over-
genomen. In de eerste plaats kan het mogelijk zijn, door het 
gebruik daarvan, zich aan onvolledigheid of onwaarheid schul-
dig te maken, doordat het rapport gedeeltelijk wordt gepu-
bliceerd. In de tweede plaats zal het kiezen van den deskun-
dige en het geven van de opdracht aansprakelijkheid kunnen 
doen ontstaan "^). 
De eerste grond voor disculpatie geeft overeenkomstige 
moeilijkheden, als waarop hierboven is gewezen voor de per-
sonen, wier naam in een bepaalde functie in het uitgegeven 
prospectus is opgenomen. In dat laatste geval zal het echter 
veelal nog wel mogelijk zijn aan te toonen, dat iemand wer-
kelijk geen functie bekleedde; maar het bewijs, dat iets buiten 
iemands weten of tegen zijn wil heeft plaats gehad, zal niet 
zoo gemakkelijk te leveren zijn. Ook hier beweert Visser: door 
de bekendmaking wordt de aansprakelijkheid uitgesloten"''). 
Toch meenen we ook nu te moeten volhouden, dat er een 
werkelijke grond aanwezig moet zijn, welke de bekendmaking 
176 
rechtvaardigt; zoo niet, de aansprakelijkheid zal blijven be-
staan. Trouwens ook volgens Visser zal bij bekendmaking te 
kwader trouw aansprakelijkheid ex art. 1401 B.W. ontstaan 
tegenover hen, die daarvan schade lijden, in casu dus syndi-
caatsleden of n.v. De geheele materie blijft lastig, want bij 
twijfel, omtrent al of niet bekendmaking, zal men allicht tot 
het laatste overgaan, ten einde niet aansprakelijk gesteld te 
worden, maar dan weer kans kunnen loopen ex art. 1401 B.W. 
aangesproken te worden. We stellen ons voor, dat de volgende 
gevallen zich hier kunnen voordoen: i. Een bestuurder, com-
missaris of oprichter neemt kennis van een prospectus, waarin 
gegevens zijn openbaar gemaakt van welker onjuistheid hij 
kennis draagt. Hij maakt bekend, dat er buiten zijn weten ge-
publiceerd is. Hij zal niet aansprakelijk gesteld kunnen wor-
den, tenzij kan worden bewezen, dat de publicatie wèl met zijn 
medeweten heeft plaats gehad. 2. Wanneer de gegevens zijn 
openbaar gemaakt tegen zijn wil, b.v.: hij heeft uitdrukkelijk 
op goede gronden verklaard, dat hij de openbaarmaking van 
bepaalde gegevens niet wenscht. Hij kan dit publiceeren. Hij 
zal niet aansprakelijk gesteld kunnen worden, tenzij kan wor-
den bewezen, dat hij wèl toestemming tot de publicatie heeft 
gegeven. Doet hij een der bekendmakingen in i of 2 ge-
noemd, maar is het toch niet geheel zeker, of hij zelf wel vol-
doende zorg heeft gedragen inzake de publicatie, dan zal het 
van de omstandigheden afhangen of hij zich door deze be-
kendmaking voldoende kan disculpeeren. Het kan voorkomen, 
dat iemand de publicaties van een zaak, waarin hij geïnteres-
seerd is, ziet en daarvan dan spijt heeft, terwijl hij toch den 
indruk heeft gegeven, met een en ander accoord te kunnen 
gaan. Vooral het emissiehuis, hetwelk de leening heeft over-
genomen, kan groote schade lijden door de bekendmaking en 
toch zelf geheel te goeder trouw zijn. In elk geval bestaat er 
kans, dat hij, die de bekendmaking doet, tegenover dit huis 
ex art. 1401 B.W. aansprakelijk gesteld wordt. 
De aansprakelijkheid van alle personen, hierboven genoemd, 
is een hoofdelijke (art. 1416d, ie 1. B.W.). We verwijzen hier-
voor naar hetgeen omtrent deze kwestie in het vorige hoofd-
stuk is gezegd. 
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Belangrijk is, wat in het laatste lid van art. i4 i6d B.W. 
wordt gezegd. De rechtsvordering ter zake van het prospectus 
vervalt na verloop van zes maanden, te rekenen van den dag, 
waarop den nemer de onwaarheid, onvolledigheid of vermin-
king, waarop de vordering gegrond is, is gebleken of had kun-
nen blijken. Dit is een vervaltermijn (déchéance); na dezen 
tijd is de vordering dus niet meer in rechten in te stellen"*). 
Degene, die een actie kan instellen ex de artikelen 1416a, 
1416b en 1416c B.W., zal dikwijls evenzoo — wanneer de 
vereischten daartoe aanwezig zijn — kunnen ageeren uit art. 
1401 B.W. De overeenkomst tusschen de beide acties is: de 
eischer moet de schuld van den gedaagde bewijzen"'*). Door 
v. d. Heijden wordt betoogd, dat de eerste actie, doordat 
het oogmerk moet bewezen worden, een lastiger bewijs eischt. 
Wij verwijzen wat deze kwestie betreft naar het hierboven 
opgemerkte. Bij beide acties zal evenzoo causaliteit tusschen 
de onrechtmatige daad en de schade moeten worden aan-
getoond. Het bewijs der schade is echter bij de eerste actie 
eenvoudiger dan bij die ex art. 1401 B.W. Daartegenover 
staat echter, dat laatstgenoemde actie pas na 30 jaren ver-
jaart. Hieruit volgt tevens, dat, indien eerstgenoemde actie 
niet meer ingesteld kan worden, niet zelden de vordering uit 
art. 1401 B.W. nog voor den rechter gebracht zal kunnen 
worden ""). 
Zooals hierboven gebleken is, kan in het Duitsche recht de 
directie slechts in zeer bijzondere gevallen tegenover derden 
aansprakelijk gesteld worden. Bovendien zal een derde, die 
directe schade heeft geleden, een vordering tegen de directie 
hebben uit onrechtmatige daad (vgl. § 823, 2e l. en § 826 
B.G.B.). In de eerste plaats behooren daartoe de handelingen, 
welke de directie strafrechtelijk vervolgbaar maken"') . 
Voor het Fransche recht werd al opgemerkt, dat de directie, 
vanwege de herhaaldelijke verwijzing naar het gemeene recht, 
aansprakelijk is voor onrechtmatige daden. In het bijzonder 
wordt hier nog verwezen naar de art. 55 tot en met 60 van 
de wet van 1867, waar de directie pHchten worden opgelegd 
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inzake de publicatie. Aangezien hier over de aansprakelijkheid 
bij het overtreden van deze voorschriften niets naders wordt 
gezegd, gelden de bepalingen van het gemeene recht, ergo de 
aansprakelijkheid ex art. 1382 en 1383 C.C. 
Ten slotte nog iets over het Engelsche recht, wat onrecht-
matige handelingen betreft. Men heeft wel de opmerking ge-
maakt, dat de vennootschap voor de onrechtmatige handelin-
gen (b.v. fraud, negligence, misconduct) harer directeuren en 
ondergeschikten niet aansprakelijk gesteld kan worden, omdat 
alsdan het fonds van de company voor ultra vires hande-
lingen gebruikt zou worden. Ten onrechte "*); zij die zoo rede-
neeren vergeten, dat een company niet anders dan door haar 
agenten kan handelen, en wanneer deze in hun functie on-
rechtmatige daden plegen, is de lastgever aansprakelijk, een 
gevolg dus van het „Agency" recht. Ingeval de director 
de onrechtmatige daad in zijn functie begaat, is hij zoowel 
als de vennootschap daarvoor aansprakelijk. 
Meerdere moderne wetgevingen hebben bepalingen vastge-
steld, waarbij het uitgeven van een prospectus verplichtend 
is gesteld. Dit is onder meer het geval in de Engelsche wet-
geving""). Volgens deze moet, eenige gevallen uitgezonderd, 
wanneer een inteeken-formulier voor het nemen van obliga-
ties of aandeelen in een n.v. wordt toegezonden, bij dit in-
schrijvingsbiljet een prospectus worden ingesloten. In de En-
gelsche wetgeving is hetgeen in het prospectus moet staan, 
welke personen voor een onjuiste voorstelling van zaken aan-
sprakelijk zijn en hoe zij zich kunnen disculpeeren, uitvoerig 
en streng formeel geregeld""). Verder regelt het vierde sche-
ma, behoorende bij de Comp. Act, uitvoerig de feiten en rap-
porten, welke in het prospectus moeten worden opgenomen. 
2. Aansprakelijkheid als gevolg van de statutaire bepa-
lingen. Bestaat er zulk een aansprakelijkheid, m.a.w. kan 
door de statuten worden bepaald, dat in bepaalde gevallen de 
bestuurders van een n.v. direct tegenover derden verbonden 
zullen zijn? Theoretisch laat zich zulk een bepaling zeker den-
ken, b.v. de statuten kunnen voorschrijven, dat, wanneer deze 
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bij het afsluiten van een transactie worden overschreden, de 
directeur tegenover derden verbonden zal zijn. Maar het is 
niet noodig zulk een bepaling te maken, want het volgt uit 
de wet. Voor andere gevallen zulk een bepaling te maken, is 
in strijd met het rechtskarakter der n.v. Als juridische struc-
tuur van een onderneming wordt immers juist veelvuldig die 
van de n.v. gekozen, omdat daar de aansprakelijkheid is be-
perkt tot het geplaatste kapitaal. Hiermede is niet in over-
eenstemming een statutair voorschrift om personen — boven 
de deelname in het kapitaal — in het vermogen aansprakelijk 
te stellen"^). Dat het in de practijk niet steeds gelukt om 
de aansprakelijkheid daartoe te beperken, is een andere zaak, 
welke meestal het gevolg is van het feit, dat men daar, voor 
een bepaalde n.v., er geen genoegen mee neemt om het risico, 
hetwelk volgens billijkheid moet worden aanvaard, te laten 
afwentelen "^) . 
Zal het dus practisch niet voorkomen, dat een bestuurder 
direct uit de statuten tegenover derden aansprakelijk gesteld 
kan worden, indirect zal dat wel kunnen plaats hebben. Ook 
wel weer niet uit de statuten alleen, maar in verband met de 
wettelijke bepalingen, meer in het bijzonder art. 47b K. We 
zullen hierover slechts enkele opmerkingen maken, omdat het 
voornaamste, wat we daarvan wenschen te behandelen, in het 
begin van deze paragraaf is besproken. 
In de eerste plaats kunnen we een groep van voorschriften 
beschouwen, welke min of meer duidelijk in de statuten zijn 
aangegeven en welke de directeur bij het aangaan van trans-
acties in acht moet nemen. Overtreedt de bestuurder een dezer 
voorschriften, dan zal hij op grond van art. 47b K. tegenover 
derden aansprakelijk gesteld kunnen worden. Voor de moei-
lijkheid, of de derde te goeder of kwader trouw is, verwijzen 
we naar het hierboven opgemerkte. Verder blijven hier nog 
verschillende moeilijkheden, wanneer de statuten niet nauw-
keurig een oplossing geven over het al of niet bevoegd zijn van 
den directeur. Zoo b.v. kwesties in verband met het doel 
der n.v. 
In de tweede plaats kunnen de statuten de handelings-
bevoegdheid van den directeur afhankelijk stellen van de toe-
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stemming van een ander orgaan der n.v. Ook hier zal de derde, 
handelende met een n.v., hebben te onderzoeken of deze toe-
stemming al of niet gegeven is. Of de directie tegenover der-
den aansprakelijk zal zijn, moet op dezelfde wijze beschouwd 
worden als in het eerste geval besproken. 
Wat de verdere interne regelingen betreft, welke op geen 
enkele wijze uit het gepubliceerde blijken, de derde heeft hier-
mede niets uit te staan, dit is een zaak tusschen de n.v. en 
haar bestuurder. 
§2. De aansprakelijkheid van de commissarissen. 
Hierover kunnen we kort zijn, omdat deze, waar aanwezig, 
parallel loopt met die van het bestuur en bovendien niet zoo 
Ucht tegenover derden zal ontstaan, als wel tegenover de n.v. 
I. Aansprakelijkheid als gevolg van wettelijke bepalingen. 
De voornaamste bepaling, voor deze materie van beteekenis, 
is art. 5 IC K.: Het bepaalde bij de artikelen 47c, 47d, 47e en 
49a vindt overeenkomstige toepassing ten aanzien van com-
missarissen. Eerstgenoemde drie artikelen slaan op de verhou-
ding van de n.v. en de commissarissen en zijn, evenals het 
laatste artikel, in het vorige hoofdstuk behandeld. Terecht 
heeft de wetgever bij de toepasselijke artikelen niet genoemd 
art. 47b K. De commissaris is in het algemeen niet de aan-
gewezen persoon om de vennootschap met derden te verbin-
den; een aansprakelijkheid, welke de bestuurder kan hebben 
als gevolg daarvan, is dus bij hèm evenzoo buitengesloten. Al-
leen wanneer hij, zonder deel uit te maken van het bestuur, 
krachtens eenige bepaling in de statuten of krachtens besluit 
der algemeene vergadering van aandeelhouders daden van be-
stuur verricht, kan hij ook de volle aansprakelijkheid van een 
bestuurder te dragen krijgen, dus ook die ex art. 47b K. De 
gevallen waarin de commissarissen volgens de wet als de n.v. 
optreden — en dus geen bestuurdersverantwoordelijkheid loo-
pen — zijn hierboven behandeld bij de bespreking van de art. 
48d en 51 K. 
De belangrijke aansprakelijkheid, welke de commissaris kan 
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loopen uit art. j2 K., wordt in het volgende hoofdstuk be-
handeld. 
Voor de aansprakelijkheid, welke de commissaris kan loo-
pen uit de bepalingen inzake de onrechtmatige daad, wordt 
verwezen naar hetgeen daaromtrent in de voorgaande pa-
ragraaf is opgemerkt. Alleen is er in zoover verschil, dat 
een commissaris voor zulk een daad aansprakelijk gesteld zal 
kunnen worden, omdat hij zich bemoeit met zaken, welker 
behandeling statutair aan een ander orgaan is opgedragen. 
De commissaris houde zich zijn taak voortdurend voor oogen. 
Het geval Kretzschmar — in de vorige paragraaf besproken 
— is voor deze materie leerzaam. 
Dat de commissaris ook aansprakelijk kan zijn voor de pu-
blicatie van een prospectus werd in § i besproken. 
2. Aansprakelijkheid als gevolg van de statuten. Voor deze 
is het reglement van beteekenis. Daarin kan een nadere 
regeling worden gemaakt, wat de verdeeling betreft van de 
werkzaamheden over de verschillende commissarissen. Wan-
neer deze werkzaamheden betrekking hebben op een taak, 
waardoor derden schade kunnen lijden door het niet nakomen 
daarvan, kan de commissaris, wien zulk een werkzaamheid 
is opgedragen, tegenover deze personen aansprakelijk worden; 
veelal zal dit dan wel zijn ex art. 1401 B.W. 
Om tegenover derden te kunnen gelden, moet het regle-
ment worden gepubliceerd in het handelsregister. Zulk een 
reglement kan ook voorschrijven, dat sommige commis-
sarissen worden belast met het opmaken van de jaarreke-
ning met de daarbij behoorende stukken. Alleen deze zouden 
dus dan de in het volgende hoofdstuk te bespreken balans-
aansprakelijkheid moeten dragen. 
Aangezien in het Fransche recht het college van „Admi-
nistrateurs" in zijn geheel verantwoordelijk is, zal een admini-
strateur, die zich niet met het bestuur en beheer inlaat en dus 
gelijkt op den commissaris in ons recht, toch aansprakelijk zijn, 
zooals in de vorige paragraaf werd besproken. Alleen vestigen 
we hier nog eens de aandacht er op, dat het „Conseil d'Admi-
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nistration" aansprakelijk is, voor de door dit college aange-
stelde „Administrateur délégué" of „Directeur general", af-
gezien van de aansprakelijkheid van laatstgenoemden op grond 
van mandaat. 
De zoogenaamde „Commissaires de surveillance" zijn aan-
sprakelijk krachtens de verhouding, waarin zij tot de vennoot-
schap staan, zijnde lastgeving (art. 43 Wet van 1867). Zij zijn 
slechts gehouden datgene te doen, wat hun is voorgeschreven, 
namelijk het verifieeren van de jaarrekening der n.v. Tegen-
over derden zijn zij aansprakelijk uit onrechtmatige daad. 
Als zoodanig wordt beschouwd, voor zoover op hen van 
toepassing, overtreding van de wet en de statuten. 
Voor het Duitsche recht wordt naar hetgeen in § i is ge-
zegd, verwezen. In dezelfde gevallen, waarin voor de bestuur-
ders aansprakelijkheid tegenover derden kan ontstaan, is dit ook 
voor de leden van den „Aufsichtsrat" het geva l" ' ) . Volgens 
§ 240a, 5e 1. H.G.B, (n) "*) zijn de leden van den „Aufsichts-
rat" mede verantwoordelijk, ook tegenover derden, wanneer 
de in dit artikel genoemde handelingen met hun medeweten 
en zonder hun tusschenbeide komen, zijn uitgevoerd. 
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AANTEEKENINGEN HOOFDSTUK III. 
)^ Dit wil niet zeggen, dat er geen gevallen in de practijk voor-
komen, waarbij de directie naast de n.v, persoonlijk aanspra-
kelijk is; maar dan is dit op grond van een overeenkomst, welke 
de directie persoonlijk heeft aangegaan, en niet een direct ge-
volg van de betrekking als zoodanig of van een uit de wet, 
Zoo komt het in de practijk niet zelden voor, dat een direc-
teur zich tegenover een credietgever der n.v, persoonlijk ver-
bindt als borg of als hoofdelijk medeschuldenaar, voor hetgeen 
de n.v. tegenover den schuldeischer schuldig is of zal worden, 
') De bestuurders kunnen ook strafrechtelijk worden vervolgd bij 
het overtreden van sommige bepalingen der Wet op de Divi-
dend- en Tantièmebelasting. 
') Onder de oude wetsartikelen was een soortgelijke bepaling op-
genomen, namelijk art, 45, 2e 1,: „Indien zij (de bestuurders) 
echter een of andere der bepalingen van de akte of van de 
nadere veranderingen in de voorwaarden overtreden, zijn zij 
jegens derden ieder hoofdelijk en voor het geheel aansprake-
lijk voor de schade, welke die derden daardoor hebben ge-
leden", 
Deze bepaling was als volgt ontstaan. Oorspronkelijk was 
doorloopend toezicht op de n,v,en door de Regeering voorge-
steld, Hiertegen was in de Kamer nogal oppositie ontstaan. 
Daar de Regeering het echter noodig vond, dat de bestuurders, 
die nu zonder doorloopend Regeeringstoezicht zouden zijn, de 
statuten niet zouden kunnen overtreden — zonder persoonlijk 
verbonden te worden (art, 45, Ie 1, oud) — werd deze be-
paling noodzakelijk geacht (vgl. Voor duin, deel 8, blz, 144/146, 
197, 204, 205 en 284/286). 
*) Arrondissements Rechtbank Rotterdam, 17 November 1919 
(N.J, 1920, blz, 874), De rechtbank overwoog hier het vol-
gende: „dat de eischer die statuten wel is waar had kunnen 
kennen, doch niet is beweerd of gebleken, dat de gedaagde 
de statuten inderdaad kende of moest kennen en art, 45 K, 
de aansprakelijkheid der bestuiu-ders van N.V, niet beperkt tot 
het geval, dat derden niet met de statuten bekend hadden 
kunnen zijn; 
dat indien art. 45 K. de aansprakelijkheid der bestuurders 
wèl tot dit geval beperkte, genoemd artikel steeds buiten toe-
passing zou moeten blijven, omdat derden door de bij de wet 
voorgeschreven publicatie der statuten steeds met den inhoud 
er van bekend kunnen zijn". 
Eenzelfde conclusie kan men trekken uit het hierboven be-
sproken arrest van den Hoogen Raad van 7 Maart 1930 (N.J. 
1930, blz, 1049), Beide gevallen hebben betrekking op de oude 
wetsbepalingen, 
') Hierbij wordt de aandacht gevestigd op een vonnis van recen-
ten datum, n,l, dat der Rechtbank Amsterdam van 11 Decem-
ber 1934 (N,J, 1935, blz, 1312), In het hier berechte geval 
beriep de curator zich op de nietigheid van de verbintenis eener 
gefailleerde n,v,, omdat uitgegeven pandbrieven waren mede-
onderteekend door iemand, die nooit directeur der n,v, ge-
weest was, 
Terecht overwoog de rechtbank; ,,dat de vennootschap ech-
ter wel verbonden wordt indien door toedoen van de ven-
nootschap zelve bij derden het gerechtvaardigd vertrouwen 
wordt opgewekt, dat de persoon, die namens de vennoot-
schap handelde, tot die handeling bevoegd was", 
Daar werd aangenomen, dat de derde beslist te goeder trouw 
was — hij had de pandbrieven door middel van een bank 
gekocht — en de n,v. dergelijke pandbrieven in omloop 
had gebracht, werd requirant tot de verificatie toegelaten, 
") N,J, 1924, blz, 469, Bij het vorige hoofdstuk besproken, 
') N,J. 1933, blz, 1560, 
*) Dit woord opgevat in verband met den aard en de grootte der 
bedrijf shuishouding, 
°) Zie het hierboven aangehaalde vonnis van de Rechtbank te 
Rotterdam van 17 November 1919 (N.J, 1920, blz, 874), 
O.i, had echter bij zulk een belangrijke transactie — het ging 
over ruim twee ton — de kooper de bevoegdheid der directie 
behooren na te gaan, 
" ) N,J, 1934, blz, 98. 
^') Kist-Visser, Supplement, blz. 248, 
" )Hof 's-Gravenhage, 16 December 1929 (N.J, 1930, blz, 590), 
Een directeur van een n.v,, die opdracht in eigen naam had ge-
geven, werd daarvoor aansprakelijk gesteld, omdat de ontvan-
ger der opdrachten niet wist en niet kon weten, dat deze voor 
rekening van de n,v, waren, 
") Molengraaff, Leidraad, blz, 265, 
Vgl,: Vonnis Rechtbank 's-Gravenhage, 6 December 1912 
(N,J, 1913, blz, 245), 
") Rechtbank Arnhem, 13 December 1928 (N,J, 1930, blz, 75), 
Handelingen in strijd met de statuten zijn nietig, derden (dus 
ook eischer) kunnen daarop een beroep doen, 
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Het Hof te Leeuwarden, 23 Februari 1927 (N.J. 1927, blz, 
1253) liet toe, dat de oorspronkelijk gedaagde zich beriep op 
het feit, dat een hypotheekbank geen spacurpandbrieven mag 
uitgeven, ten einde daardoor van zijn verbintenis ontslagen te 
worden, 
" ) Dorhout Mees, blz, 182, 
" ) W,P,N.R, nr, 3358, 
" ) Zie art, 5, 8 en 17 Hrgw, 
" ) De Rechtbank te Rotterdam, besliste 20 Maart 1920, dat een 
contractant, die afgaat op een brievenhoofd van zijn mede-
contractant, waaruit valt af te leiden de bevoegdheid van den 
onderteekenaar tot het sluiten der in den brief vervatte over-
eenkomst, het handelsregister niet behoeft te raadplegen om 
na te gaan of die bevoegdheid wellicht niet bestaat (W, 12013, 
blz, 4), Wanneer men in aanmerking neemt, dat het contract 
gesloten werd door iemand, die in de gedagvaarde n,v, werk-
zaam was, en dat die n,v. in haar brievenhoofd dezen persoon 
als directeur vermeldde, kon, in verband met de verkeerszeker-
heid, kwalijk anders beslist worden. Een n,v, die zooiets toelaat 
behoort de gevolgen daarvan te dragen, 
°^) Er is, wat de kennisname van de statuten aangaat een prac-
tische moeilijkheid, waarop we nog even de aandacht willen 
vestigen. Het schijnt in de practijk niet altijd even gemakkelijk 
om de statuten van een bepaalde n,v, in bezit te krijgen. Vraagt 
men statuten aan bij de Landsdrukkerij, dan wordt in antwoord 
daarop dikwijls het bericht ontvangen „niet meer aanwezig", 
Nu kan men de statuten gaan inzien bij het handelsregis-
ter, Maar dit is zeer bezwaarlijk, wanneer de zetel van de 
n,v. ver verwijderd is van de woonplaats van den derde, 
die de transactie afsluit. Daarenboven geeft het toch veel last, 
wanneer men de stukken niet voortdurend zelf in bezit heeft, 
vooral wanneer het gaat over de interpretatie van een of andere 
statutaire bepaling. Een en ander geldt echter alleen, wanneer 
partijen nog niet in connectie met elkander staan; zoo men re-
gelmatig met elkaar zaken doet, zal de derde wel zorg dragen, 
desnoods door ze aan de n.v, te vragen, dat hij de statuten in 
bezit krijgt. Voor dit laatste zal men steeds moeten zorg dra-
gen, wanneer het belangrijke transacties betreft, 
Naar aanleiding van deze kwestie, hebben we ons gewend 
tot de Kamer van Koophandel voor Rijnland, welke deze zaak 
ernstig heeft aangepakt. Het resultaat van haar bemoeiingen — 
waarvoor haar zeker dank toekomt — is geweest, dat de Lands-
drukkerij in het vervolg steeds zal zorgen afschriften — zij 
het niet altijd gedrukt — beschikbaar te kunnen stellen, 
" ) Voor deze materie wordt ook nog verwezen naar het in hoofd-
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stuk II besproken arrest van den Hoogen Raad van 23 Maart 
1928, (N.J. 1928, blz, 730) inzake de Rotterdamsche Huiden-
Maatschappij. 
" ) Vgl : art, 45e, 2e 1. K.; art, 22, Ie en 2e 1. H,R. wet. 
'"') Het bovenstaande is niet geheel juist gezegd. De verplichting 
tot het doen Vcui de publicatie berust bij het bestuur der n.v, 
(art, 3, 3e 1, Hrgw.), 0,i. is de n,v. echter aansprakelijk, en 
eventueel heeft de n,v, bij mogelijke schade, weer een actie 
tegen het bestuur, dat het verzuim heeft gepleegd, zijn taak 
dus niet heeft vervuld zooals het verplicht is, waardoor de 
vennootschap schade heeft geleden, 
") Vgl, in dit verband het vonnis van den Kantonrechter te Am-
sterdam van 23 November 1932 {N.J. 1934, blz. 33), In het 
handelsregister was ingeschreven het besluit van de algemeene 
vergadering van aandeelhouders eener n.v,, waarbij was be-
slist, dat de directie voor alle bestuurs- en beheersdaden de 
schriftelijke medewerking van commissarissen noodig had, ter-
wijl de statuten bepaalden, dat deze regeling slechts voor be-
paalde handelingen zou gelden. De Kamer van Koophandel 
te Amsterdam verzocht doorhaling daarvan, omdat zulk een 
verandering van bevoegdheid door wijziging van de statuten 
behoort plaats te vinden. De Kantonrechter heeft de door-
haling bevolen. 
") In de practijk kwamen we slechts één geval tegen, waarin zulk 
een bepaling in de statuten is opgenomen, n.l. art. 40 van de 
statuten der Ned. Handel-Maatschappij. 
">)Vgl.: V. d. Heijden, Handboek, nr. 277, 
Van der Heijden meent, dat het laatste lid van art. 51 ook 
toelaat om den bestuurder door de algemeene vergadering van 
aandeelhouders zelf als vertegenwoordiger der n.v. te laten aan-
wijzen. Textueel is deze meening zeker juist en komt daaren-
boven in statuten voor; het is geen bepaling van dwingend 
recht. Rationeel vinden we het niet, meenen zelfs, dat tekst 
der wet en toelichting met elkaar strijden. Immers men heeft, 
in het algemeen, bij tegenstrijdig belang met de n.v., den be-
stuurder willen uitsluiten, maar de algemeene vergadering de 
macht willen laten om toch altijd nog andere personen dan de 
commissarissen aan te wijzen, Wcinneer men ook deze niet 
genoeg onpartijdig vindt {vgl. Belinfante, blz. 95), 
*«) Vgl. Tieleman, blz. 29, 33 en 35. 
" ) Idem blz. 27. 
=«) N.J. 1914, blz. 225. 
*°) Verder wordt verwezen naar: Arrest Hof 's-Gravenhage, 
13 April 1922 (W. 10968); vonnis Kantongerecht Breda, 24 Oc-
tober 1923 {N.J. 1924, blz. 469). 
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'°)Vgl.: Rechtbank Rotterdam, 1 October 1919 {N.J. 1921, blz, 
244). Eisch van de n.v. tot terugvordering wegens onverschul-
digde betaling toegewezen, omdat vereischte statutaire machti-
ging van commissarissen niet was gegeven. 
Hof Arnhem, 8 Januari 1924 {N.J. 1924, blz. 264). Vorde-
ring werd ontzegd, omdat de statutair vereischte medewerking 
van beide directeuren niet had plaats gehad. 
''^ ) N.J. 1932, blz. 1709. 
'") Verder werd hierboven gewezen op het jirrest Hof Amster-
dam van 26 April 1933; het is jammer, dat hiervan alleen de 
,,kop" is gepubliceerd. 
" ) N.J. 1934, blz, 671, 
" ) Leidraad, blz, 264, 
In denzelfden geest: v. d. Heijden, Handboek, nr. 243; Polak, 
blz. 416. 
'^*) Een en ander bij analogie met de art. 1844 en 1681 B.W. 
' • )N.J . 1929, blz. 1468. 
" ) N.J . 1930, blz. 996, 
»«) Blz, 32, 
'*) Palmer, blz, 39: they need not inquire into the regularity of 
the internal proceedings what Lord Hatherley called ,,the in-
door management". 
*") Vgl. Palmer, blz. 39 e.v. 
*•) Zoo wordt voor het Engelsche recht de aansprakelijkheid van 
een director aangenomen, die een transactie in eigen naam 
afsluit, zonder bekend te maken, dat hij voor de vennootschap 
handelt. Evenzoo, wanneer hij wel bekend maakt, dat hij be-
stuurder is, maar zonder woorden te gebruiken, waaruit blijkt, 
dat de vennootschap verbonden wordt, zoo o.a. het woord 
„Limited". 
«) Vgl, § 232 H.G.B. 
") 1. Stortingen aan houders van aandeelen terugbetalen; 2. Aan-
deelhouders rente of winstaandeel uitkeeren, zonder dat er 
winst is; 3. Het verwerven of in pand nemen van aandeelen 
der vennootschap; 4. Aandeelen afgeven, vóór dat algeheele 
storting heeft plaats gehad {met inbegrip van het betaalde 
agio); 5. Geheele of gedeeltelijke uitkeering van het kapitaal, 
zonder de wettelijke bepalingen in het H,G,B, in acht te 
nemen; 6. Het betalen van crediteuren, wanneer de vennoot-
schap niet tot volledige betaling van haar schulden in staat is 
{vgl. § 241, 3e 1. H.G.B.). Het sub 2 en 3 bepaalde kcui ge-
oorloofd zijn, indien een en ander het gevolg is van de moei-
lijkheden, als gevolg van de inflatie ontstaan. 
**) Deze is zoo nauwkeurig mogelijk nagegaan. 
*') Vgl : Thaller-Pic, nr. 1196; Rousseau, nr. 3097. 
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") Rousseau, nr. 3098. 
") De Wet van 1867 heeft nogal wat bepalingen, waarop bij over-
treding de straf nietigheid der n.v, staat, 
Zoo moet worden voldaan aan de art. 22 en 25, hierboven 
eenige malen besproken; art. 23: minstens door 7 deelhebbers 
moet de vennootschap worden opgericht; art, 1 en 3: verschil-
lende bepalingen omtrent aandeelen; art. 2: de aandeelen zijn 
slechts verhandelbaar na storting van een zeker bedrag. 
*') Steeds zal echter streng in het oog gehouden moeten worden, 
dat in de eerste plaats de bestuurder orgaan is, door de wet 
aangewezen, de rechten der n.v. uit te oefenen. In de verhou-
ding: rechtspersoon-bestuursorgaan-derde, waarmee gehandeld 
wordt, vallen de twee eerstgenoemden samen. 
*") Zie b.v, voor het Duitsche recht de §§ 164 tot en met 181 
B.G,B, (Vertretung, Vollmacht). 
*") Dit werd ook onder de oude wetsbepalingen aangenomen. Zie 
onderschrift Meijers bij arrest H,R, 14 April 1927 (N,J. 1927, 
blz, 1223), „In het algemeen echter kan men opmerken, dat 
de beperkende voorschriften voor lastgeving niet op de ver-
houding van orgaan tot rechtspersoon toegepast kunnen wor-
den", Vgl, verder een artikel van denzelfden schrijver in het 
W,P,N,R., nr. 3286. 
" )Vgl , : Palmer, blz. 180. 
'") Feestnummer W.P.N.R., blz. 10. 
" ) N.J. 1928, blz. 364, 
" ) Arrest Hof Amsterdam, 27 October 1926 {N.J, 1928, blz. 436). 
''] N.J . 1933, blz. 593, 
" ) Meijers zegt: {W,P,N,R., nr. 3286) ,,de bestuurders zijn per-
soonlijk aanspr Eikel ijk, wanneer dezelfde daad ook onrecht-
matig zou zijn, wanneer de bestuurder haar niet als orgaan, 
maar ten eigen behoeve had verricht". 
*") Nadat het bovenstaande geschreven was, kregen we kennis van 
het vonnis Rechtbank Leeuwarden, 13 Juli 1933 {N.J. 1935, 
blz. 1229), waarin de navolgende juiste overwegingen voor-
komen: 
, ,0 . dat toch iemand, die als orgaan van een rechtspersoon 
optreedt, bij het verrichten zijner handelingen zich niet alleen 
heeft af te vragen, welke plicht op hem als zoodanig rust, maar 
ook, wat zijn persoonlijke plicht is ingevolge de wet en het 
geen twijfel kan lijden, dat indien tusschen die plichten een 
conflict bestaat, hij zich naar zijn ingevolge de wet op hem 
rustenden plicht heeft te gedragen; 
O, dat het nu een ieders persoonlijke plicht ingevolge de 
wet is, zich naar de algemeen geldende eischen van zorg-
vuldigheid in het maatschappelijk verkeer te gedragen en dus 
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ook degeen, die als orgaein van een rechtspersoon een hande-
ling verricht, die daarmede in strijd is, deswege persoonlijk 
aansprakelijk is", 
*') Zoo zal een directeur dus evenzeer verantwoordelijk zijn, wan-
neer hij daartoe aangestelde, ongeciviliseerde menschen voor 
een deftige zaak doet plaats nemen en deze bij het publiek laat 
aandringen om daar niet te koopen, maar hen doet attent ma-
ken op de vennootschap, waarvan hij de directeur is. Zoo zal 
ook de directeur van een n.v., welke haar balans niet behoeft 
openbaar te maken, aansprakelijk zijn voor eventueele schade 
tegenover de bank, aan wie een onjuiste jaarrekening van de 
n.v, wordt voorgelegd, op grond waarvan de bank aan die ven-
nootschap een crediet verleent. 
"') N.J. 1928, blz. 369 en 370. 
•") Vgl. het onderschrift van Meijers bij het arrest van den Hoo-
gen Raad van 26 Mei 1933 (N.J. 1933, blz. 870). 
Bij dit arrest werd de faillissements-curator in privé aan-
sprakelijk gesteld wegens het vervoeren en verkoopen van 
goederen, welke volgens de huwelijksche voorwaarden toebe-
hoorden aan de echtgenoote van den gefailleerde. 
Men vergelijke verder, wat deze materie betreft, nog het von-
nis van de Rechtbank te Arnhem, 16 Januari 1933 (N.J, 1934, 
blz. 873), waarin o,m. wordt gezegd: „O. voorts, dat degene, 
die de bedoelde handeling krachtens een concessie of vergun-
ning verricht, niet is een willoos werktuig van de overheid, 
zoodat hij als door die concessie of vergunning volkomen ge-
dekt zou mogen worden beschouwd, doch hij zelfstandig zal 
hebben te beoordeelen of door de hem vergunde handeling 
wellicht schade aan derden kan worden toegebracht, terwijl 
hij, zoodanige schade toebrengende, ook al handelt hij geheel 
volgens de hem gestelde voorwaarde, persoonlijk daarvoor 
aansprakelijk zal kunnen worden gesteld". 
") N.J. 1929, blz. 99. 
•') N.J. 1929, blz. 323. 
") N.J. 1931, blz. 455. 
") N.J, 1932, blz, 70, 
•") N.J. 1932, blz. 260. 
••)Vgl.: van Creveld, blz. 207; Polak, blz. 420; Asser-Scholte I, 
blz. 581; Meijers, Décharge enz., blz, 9, 
•') Belinfante, blz, 6/8 en 54/59. 
') Belinfante, blz, 6/7: „Een prospectus, waaronder is te ver-
staan een stuk, dat verspreid wordt en dat bestemd is om 
door mededeelingen omtrent eene op te richten of reeds be-
staande naamlooze vennootschap de gelegenheid te bieden 
tot het nemen van aandeden of schuldbrieven dier naamlooze 
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vennootschap, of van certificaten daarvan", 
»«) Belinfante, blz, 179, Vgl, verder Josephus Jit ta (Hand. Ned. 
Jur. vereen. 1910, blz. 195/203), die zegt; (blz. 197) „De 
verplichting tot juiste mededeeling van feiten in een prospec-
tus is daarom meer dan een zedelijke verplichting, zij be-
hoort maatschappelijk afdwingbaar te zijn". 
">) Belinfante, blz. 180. 
'*) Belinfante, blz. 182 en 183. 
" ) Belinfante, blz. 154. 
'^) Wanneer dit standpunt als het juiste zou moeten worden be-
schouwd, hebben wij aan de geheele regeling van de aanspra-
kelijkheid uit het prospectus niet veel. Immers, de lichamen, 
welke op zulk een wijze een prospectus openbaar maken of 
doen maken, zullen veelal behooren tot de meest solide en 
zullen er meestal niet aan denken om te knoeien met het 
prospectus. 
"*) Het begrip openbaarheid is hier enger dan de openbaarmaking 
van de jaarrekening van de n.v. Voor dit laatste wordt ver-
wezen naar het volgende hoofdstuk. 
") Vgl, V. d. Heijden, Handboek, nr, 107 sub 2e. 
'») Handboek, nr. 107. 
" ) Er wordt nog verwezen, ofschoon het in dit geval niet ging 
over het prospectus, naar het arrest van den Hoogen Raad van 
3 Februari 1927, Ligterink contra Haagsche Post (N.J. 1927, 
blz, 636). Hier werd de Haagsche Post aangesproken, omdat 
onware berichten omtrent het Jurgens-concern waren gepubli-
ceerd, waardoor eischer schade had geleden. 
" ) Wij zeggen uitdrukkelijk: in het algemeen; want niet zelden 
hebben groote ondernemingen — dit schijnt vooral in het bui-
tenland voor te komen — een controle over het een of andere 
dagblad. 
" ) B.v. er wordt in een prospectus, uitgegeven door een n.v,, ge-
zegd, dat van een publiekrechtelijk lichaam een order tot het 
bouwen van een brug is verkregen en de order tegen loonenden 
prijs is afgesloten. De order is echter — zooals elk ter zake 
kundige kan nagaan — niet loonend en de goedkeuring der 
organen van het publiekrechtelijk lichaam, die toestemming 
moeten geven, is nog niet verkregen. Het eerste is een onwaar-
heid, waardoor aansprakelijkheid ontstaat, want men kan, in 
het algemeen, van het inschrijvend publiek geen technische ken-
nis van een bedrijf eischen. Het tweede is een onvolledigheid, 
want daardoor is het mogelijk, dat de order niet wordt op-
gedragen, 
'°) B,v, deskundigen hebben een rapport over het een of ander 
uitgebracht en daaruit wordt alleen datgene — en dan nog uit 
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zijn verband gerukt — gepubliceerd, wat gunstig is om onder 
de aandacht van het publiek te brengen. 
'^ ) Men denke slechts aan den tijd, toen zeer hooge inschrijvings-
koersen bedongen konden worden — om niet te spreken van 
de onzinnig hooge beurskoersen — waaruit ieder, die eenigszins 
kon rekenen, kon nagaan, dat op basis daarvan geen rente 
van het geïnvesteerde kapitaal te maken zou kunnen zijn. 
'") Vgl. over deze kwestie: v. d. Heijden, Handboek, nr. 107, die 
ook naar deze meening overhelt; Hirschfeld, N.V. IV, blz. 164, 
die van dezelfde meening is; Kist-Visser, Supplement, blz. 164, 
die eenigszins anders oordeelt. 
') Vgl. V. d. Heijden, Handboek, nr. 108; Asser-van Goudoever, 
I l le deel, blz. 41; Land-de Savornin Lohman, 4e deel, blz. 92; 
Hofmann, blz. 9. 
") Land-de Savornin Lohman, 4e deel, blz. 92 en 93 noot 5, 
') Vgl, in dit verband; Asser-van Goudoever, blz, 186 en 187. 
°) Dit zal niet steeds gemakkelijk zijn vast te stellen, hier zal 
rekening dienen te worden gehouden met de waardedaling ter 
beurze als gevolg van het onjuiste prospectus. 
') Hiervan moet wel onderscheiden worden het geval, dat iemand, 
ofschoon geen eerste inschrijver zijnde, door gebruikmaking 
van het prospectus wordt overgehaald om in te schrijven, In 
het antwoord van den Minister is daar ook op gewezen (vgl, 
Belinfante, blz, 183). 
*) Vgl.: Asser-van Goudoever, I l le deel, blz. 193; het arrest van 
den Hoogen Raad van 3 Februari 1927 (Ligterink-Haagsche 
Post), N.J . 1927, blz. 636, met onderschrift van Meijers, 
Met V, d. Heijden (Handboek, nr, 108) zijn we van oordeel, 
dat de nemer der waardepapieren in sonunige gevallen ver-
plicht zal zijn, de stukken te verkoopen. Anders oordeelt 
Hirschfeld (N.V, IV, blz, 163). Zijn redeneering komt hierop 
neer: de nemer moet er zoo vast van overtuigd zijn om op 
grond van het onjuiste prospectus de veroordeeling van zijn 
tegenpartij te zullen verkrijgen, dat hij niet behoeft te ver-
koopen; hij krijgt zijn verlies toch vergoed. Wordt door hem 
toch verkocht, hij is zijn recht op schadevergoeding kwijt. 
We kunnen het met dit laatste betoog niet eens ?.ijn. Eer-
stens op grond van den in den tekst gegeven regel. In de tweede 
plaats, omdat het alleszins begrijpelijk is, dat de eischer, die 
toch altijd het risico van een proces moet dragen, alvast begint 
met zijn verlies zoo gering mogelijk te maken. Wat kan daar-
tegen zijn, wanneer daarmede tevens de belangen vém zijn 
tegenpartij gediend zijn? 
"1 Kist-Visser, Supplement, blz, 167 (noot), 
*) Kist-Visser, Supplement, blz, 178, 
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")Vgl . : V. d. Heijden, Handboek, nr. 109. 
) Wordt b.v. een gewonen boekhouder opgedragen een accoun-
tantsrapport samen te stellen, dan zal men aansprakelijk wor-
den, omdat men een niet-deskundige heeft laten rapporceeren. 
Kiest men een prima accountantskantoor voor het uitbrengen 
v£in een rapport, maar beperkt men dezen accountant zoo zeer 
in zijn opdracht, dat er geen sprake van kan zijn een goed 
rapport uit te kunnen brengen, dan wordt men eveneens aan-
sprakelijk. 
"=) Kist-Visser, Supplement, blz. 170. 
") Er is weinig jurisprudentie over het prospectus; veelal liep 
onder de oude wetsbepalingen een actie op niets uit, 
Vgl : N.J. 1916, blz. 1074; N.J. 1923, blz. 1345. 
'") Zie Belinfante, blz. 326. Volgens de M.v.A. volgt dit uit art. 
1416a, 2e 1. B.W. 
"*) Volledigheidshalve wijzen we er nog op, dat geen sanctie op 
de verplichtingen van de bestuurders van openbare lichamen 
noodig werd geoordeeld. In het voorloopig verslag werd de 
vraag gesteld of dit niet noodig werd geoordeeld. De Minister 
beantwoordde deze vraag ontkennend (vgl. Belinfante, blz. 300 
en 329). 
»')Vgl.: Ehrenberg-Fischer, blz. 234. 
»^)Vgl.: Palmer, blz. 69 e.v. 
"') Vgl.: art. 35, sub 3 Comp. Act 1929. 
"») Vgl. de art. 34 tot en met 38 Comp. Act 1929. 
"^] Het verschil blijkt bij vergelijking met de wet op de Coöp. 
Vereen,, waar uitdrukkelijk is voorgeschreven, dat zooiets wel 
mogelijk is (vgl, art, 18 Wet Coöp. Vereen.). 
'^"') Zoo is het in de practijk gebruikelijk om, wanneer banken een 
crediet verleenen aan een besloten n.v., te eischen, dat de di-
recteur of directeuren van de n.v, zich als borg verbinden. 
" ' ) Vgl. § 249, 1. III H.G.B. 
*"*) De behandeling van dit nieuwe artikel heeft in § 1 plaats gehad, 
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H O O F D S T U K I V . 
AANSPRAKELIJKHEID VAN DIRECTIE EN COMMIS-
SARISSEN DER N.V. ALS GEVOLG VAN PUBLICATIE 
EN PUBLICATIEPLICHT. 
Met het voorgaande is het onderzoek omtrent het onderwerp, 
hetwelk we ons te behandelen hebben voorgesteld, geenszins 
uitgeput. Bestuur en toezicht kunnen een niet geringe aanspra-
kelijkheid loopen door de publicaties, welke de n.v. doet. In 
het bijzonder is dit het geval in verband met de gepubliceerde 
jaarrekening. En om de aansprakelijkheid op grond daarvan na 
te gaan, is het weer noodzakelijk een onderzoek in te stellen 
naar de vraag, wanneer, naar verkeersopvattingen, de jaarreke-
ning een juist beeld van een onderneming geeft. Het is niet 
te voorkomen, dat daarbij een materie moet worden behandeld, 
van min of meer technisch karakter ^). 
In dit laatste hoofdstuk zal worden onderzocht de aanspra-
kelijkheid, welke bestuur en toezicht kunnen loopen door de 
publicaties. 
§ I. Publicatie en publicatieplicht. 
Het kan voor een n.v. van belang zijn om sommige gegevens, 
welke op haar bedrijf betrekking hebben, openbaar te maken, 
zoodat iedereen — ofschoon ze meestal een bepaalden kring 
van personen wenscht te bereiken — er kennis van kan nemen. 
In dit geval gaat zij over tot vrijwillige publicatie. Heeft deze 
openbaarmaking der n.v. de bedoeling haar eigen belangen te 
dienen, ook door den wetgever kan haar de plicht worden op-
gelegd om gegevens omtrent haar bedrijf te publiceeren ^). 
Hier heeft de wetgever niet in de eerste plaats de intentie om 
de n.v., dan wel om anderen te beschermen. 
Bij de totstandkoming van de nieuwe wetsbepalingen stond 
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de wetgever voor de keuze: óf om een of ander toezicht van-
wege den Staat in het leven te roepen, óf om als eisch te stellen, 
dat de n.v. meer of mindere gegevens zou publiceeren. De 
keuze is gevallen op dit laatste, ofschoon niet gezegd kan wor-
den, dat het eerste geheel verwaarloosd is geworden; want het 
O.M. heeft — evenals dat bij het erkend zedelijk lichaam mo-
gelijk is — de macht gekregen om te requireeren, dat een n.v. 
wordt ontbonden (art. 37b K.). 
1. Publicaties bij de oprichting van een n.v. De bestuurders 
zijn verplicht door middel van de Nederlandsche Staatscourant 
openbaar te maken: a de akte van oprichting der n.v.; b de 
ministerieele verklaring van „geen bezwaar". Ter voldoening 
hieraan moet een volledig afschrift van de akte, door den nota-
ris, voor wien de akte verleden is, voor afschrift geteekend, met 
een afschrift der verklaring bij de Nederlandsche Staatscourant 
worden ingezonden (art. 36f K.) . 
De wet zegt, dat deze plicht op de bestuurders rust. Van 
belang is het om met spoed zorg te dragen, dat de publicatie 
plaats heeft, omdat ieder lid der directie, zoolang dit niet heeft 
plaats gehad, voor de transacties door de n.v. aangegaan vóór 
die publicatie, door de aansprakelijkheid ex art. 3 6g K. getrof-
fen kan worden. 
Het afschrift van de akte moet door den notaris geteekend 
worden. Door deze bepaling heeft de wetgever willen voor-
komen, dat stukken met onjuisten of onvoUedigen inhoud zou-
den worden gepubliceerd. De zorg voor de juistheid van het 
gepubliceerde is nu overgebracht op den wettelijk aansprake-
lijken notaris (vgl. art. 40 het Notarisambt), Voor het afschrift 
van de verklaring van „geen bezwaar" is zulk een voorschrift 
niet gegeven. 
In de practijk is het gebruikelijk, dat de notaris, die belast 
is met het passeeren der akte van oprichting, voor een en ander 
zorg draagt, ook zonder daartoe opdracht ontvangen te heb-
ben. Ofschoon de leden der directie door dit gebruik in de 
practijk niet van hun aansprakelijkheid in dezen ontheven 
worden ^), zal des ondanks het ontstaan van aansprakelijkheid 
alleen als gevolg van het niet nakomen der formaliteiten, niet 
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licht voorkomen. De sanctie op de overtreding van dit artikel 
gesteld, werd in het vorige hoofdstuk bij de behandeling van 
art. 36g K. besproken. Alleen de bestuurders kunnen aanspra-
kelijk gesteld worden. 
2. Inbreng in een n.v. Ook dit onderwerp behoort tot de 
stof onder het vorige nummer genoemd; vanwege de betee-
kenis wordt het echter afzonderlijk behandeld. Herhaaldelijk 
is er in de literatuur op gewezen — en het werd dan ook veelal 
onder de opsomming der nadeelen van een n.v. opgenomen — 
dat in de practijk de zoogenaamde misbruiken bij de „Grün-
dung" groote afmetingen hadden aangenomen. Het voorkómen 
van deze misbruiken is echter uiterst moeilijk. Op verschillende 
wijzen kan dit geregeld worden. B.v. door den inbreng door 
deskundigen te laten controleeren; aparte oprichtersaandeelen 
voor den inbreng af te geven, welke gedurende eenigen tijd 
niet vervreemd mogen worden; publiciteit van het ingebrachte, 
Onze wet bepaalt: 
Art. 40a K: „Overeenkomsten: 
a. in verband staande met het nemen van aandeelen, waar-
bij bijzondere verplichtingen op de vennootschap worden ge-
legd; 
b. rakende het verkrijgen van aandeelen op anderen voet, 
dan waarop de deelneming in de naamlooze vennootschap 
voor het publiek wordt opengesteld; 
c. strekkende om eenigerlei voordeel te verzekeren aan 
een oprichter der naamlooze vennootschap of aan een bij de 
oprichting betrokken derde; 
d. betreffende de storting op aandeelen op andere wijze 
dan door betaling van Nederlandsch wettig betaalmiddel, 
moeten in de akte van oprichting der vennootschap worden 
vermeld. Bij gebreke van die vermelding is de vennootschap 
niet bevoegd de overeenkomsten na hare oprichting te be-
krachtigen. 
Eene overeenkomst, als bedoeld bij het vorige lid, wordt in 
afschrift, opgemaakt overeenkomstig artikel 40, derde lid, 
der wet op het Notarisambt, aan de akte gehecht, tenzij zij 
in haar geheel in de akte is opgenomen. 
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Met betrekking tot de bij artikel 36f voorgeschreven open-
baarmaking worden de ingevolge het vorige lid aan de akte 
van oprichting gehechte afschriften beschouwd als een onder-
deel dier akte". 
Art. 40b K.: 
„Na de oprichting der naamlooze vennootschap kunnen de 
in het voorgaande artikel bedoelde overeenkomsten door het 
bestuur zonder opdracht der algemeene vergadering van aan-
deelhouders, slechts worden aangegaan, indien en voor zoo-
verre aan het bestuur de bevoegdheid daartoe uitdrukkelijk 
bij de akte van oprichting is verleend". 
Uitgezonderd van de in deze artikelen genoemde overeen-
komsten is de overeenkomst genoemd in art. 38 a, 2e 1. K., na-
melijk het geval, dat aandeelen worden overgenomen door hen, 
die zich in hun beroep belasten met het voor eigen rekening 
plaatsen van aandeelen, mits de koers van overname niet lager 
is dan 94 %. Verder bepaalt art. 40c K. nog, dat van de in het 
art. 40a K. genoemde overeenkomsten, na de oprichting van 
de vennootschap aangegaan, de zakelijke inhoud moet worden 
opgenomen in de toelichting op de jaarrekening over het boek-
jaar, waarin de overeenkomst is aangegaan. Zooals uit een en 
ander duidelijk blijkt, heeft de wetgever het bestrijden van 
misbruiken bij de oprichting gezocht in den publlcatieplicht. 
Oorspronkelijk was de regeering veel verder gegaan. In art. 
43 van het Ontwerp 1910 waren nog twee groepen van over-
eenkomsten genoemd — onder 5 en 6 — welke ten doel hadden 
misbruiken te bekampen *). 
De uiteindelijk tot stand gekomen wetsartikelen nader be-
schouwende, blijkt, dat men in de eerste plaats de n.v. heeft 
willen behoeden voor het sluiten van onereuse overeenkomsten 
bij de oprichting of bij latere uitbreiding van kapitaal. En zoo 
ze dat wel doet, moet het publiek kunnen nagaan, in welke 
mate dit het geval is geweest. Daardoor kan, vooral de in het 
vak deskundige, nagaan hoeveel van het kapitaal „verwa-
terd" is. 
Het onder a. in art. 40a K. genoemde is duidelijk. De ven-
nootschap mag, zonder publiceering, bij haar oprichting geen 
aandeelen plaatsen, waardoor ze bijzondere verplichtingen op 
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zich neemt. Daarmee kan niet bedoeld zijn het creëeren van 
bijzondere soorten van aandeelen, want dat is uit de akte van 
oprichting na te gaan "). 
Het onder b. bepaalde levert geen moeilijkheden op. Het is 
de vennootschap verboden zonder publiceering aandeelen tegen 
andere condities — of zooals de wet zegt „op anderen voet" — 
te plaatsen, dan het publiek ze kan nemen. Onder de uitdruk-
king „op anderen voet" zal men wel, den geest, waarvan deze 
wetsartikelen uitgaan in aanmerking nemende, moeten ver-
staan: onder voor de n.v. ongunstiger voorwaarden, b.v. wan-
neer oprichters de aandeelen kunnen bekomen a a% en het 
publiek tot de inschrijving wordt uitgenoodigd a (a + b) %. 
Visser ") heeft er op gewezen, dat de bedoeling van den wet-
gever, zooals deze is af te leiden uit art. 4od K. — namelijk het 
niet openbaar behoeven te maken, wanneer het overnemings-
syndicaat tegen een lageren koers overneemt, dan het publiek 
kan inschrijven — niet tot zijn recht is gekomen. Immers art. 
38a K. heeft het alleen over het overdoen van aandeelen tegen 
een koers, welke beneden pari is. Zoodra echter aan het syn-
dicaat aandeelen worden overgedaan tegen een lageren koers, 
dan waartegen het publiek kan inschrijven, maar welke toch 
boven pari is, zal publicatie van de overeenkomst moeten plaats 
hebben. O.i. is hier zulk een strenge wetsinterpretatie niet op 
zijn plaats. Eerstens heeft de M, v. T. )^ zeer in het alge-
meen gezegd, dat de overeenkomsten van art. 43 (art. 40a Wet 
1929) niet onder deze bepaling vallen. In de tweede plaats 
blijkt uit art. 38 a, dat aan syndicaten een vergoeding mag 
worden gegeven. Naar analogie van deze bepaling meenen we, 
dat het geven van een algemeen gebruikelijke syndicaats-com-
missie de n.v. ontheft van de verplichting tot publicatie dezer 
overeenkomsten over te gaan. 
Onder c. worden genoemd de overeenkomsten, waarbij een 
oprichter of een bij de oprichting betrokken derde eenig voor-
deel wordt verzekerd. Het wil ons voorkomen, dat deze be-
paling de lastigste is. In de eerste plaats, het is niet duidelijk wat 
moet worden verstaan onder „eenigerlei voordeel". 
Wat deze kw^estie aangaat, wijzen we op het volgende: 
Men zal allereerst goed moeten letten op de handelende per-
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sonen. De tegenpartij van de n.v. moet iemand zijn, die bij de 
oprichting betrokken is. Is het handelende orgaan van de n.v. 
zelf daarbij betrokken, dan is de kans van eenigerlei voordeel 
voor zulk een persoon grooter dan wanneer een flink bestuur-
der handelt met iemand, die bij de oprichting betrokken is. 
Men zal echter practisch moeten blijven, „eenigerlei voordeel" 
niet te eng moeten opvatten. Ook al brengt men een zaak in 
een n.v. in voor de waarde volgens goed koopmansgebruik — 
dit begrip wordt nader besproken bij de jaarrekening — dan 
heeft degene, die overdoet, voordeel; want bij liquidatie zou hij, 
dat blijkt herhaaldelijk in de practijk, altijd minder ontvangen. 
Ofschoon hij dus ongetwijfeld een voordeel behaalt, is dit ge-
oorloofd. Het gaat dus hierom: Heeft de n.v. onder meer on-
gunstige omstandigheden gekocht, dan het geval zou zijn, 
wanneer ze geheel vrij was geweest om een transactie zoo voor-
deelig mogelijk aan te gaan? Hierbij moeten de omstandig-
heden, waaronder de n.v. koopt, in aanmerking worden ge-
nomen. Zoo b.v. het koopen van groote partijen, het contant 
betalen e.d., omstandigheden welke in de practijk van groote 
beteekenis zijn bij het bepalen van den prijs. Zelfs zoo de tegen-
partij, wanneer bovenstaande voorwaarden zijn vervuld, voor-
deel behaalt, kan er o.i. geen sprake zijn van het behalen „van 
eenigerlei voordeel" in den zin der wet. Dit begrip zal dus 
moeten worden opgevat als: extra voordeel, voordeel behaald 
boven normale winst. 
In de tweede plaats zal het niet altijd even gemakkelijk zijn 
om te bewijzen, of iemand bij de oprichting betrokken was. 
Ook dit zal naar omstandigheden moeten beoordeeld worden. 
Onder deze bepaling zal mede moeten worden gebracht het 
inbrengen van een zaak door iemand, die bij de oprichting be-
trokken Is. Ook hiervoor geldt het zoo juist behandelde. Een 
zaak Inbrengen zal voor hem, die zijn zaak per se wil ver-
koopen, zeker voordeeliger zijn dan liquidatie. Heeft de n.v. 
echter de activa van de te koop aangeboden zaak beslist 
noodig voor de uitoefening van haar bedrijf, terwijl ze niet 
is opgericht om een noodlijdende zaak voort te zetten, dan 
is er zeker geen bezwaar om de ingebrachte zaak of een ge-
deelte daarvan voor de „going concern" )^ waarde over te ne-
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men. Ook al heeft de inbrenger daarbij voordeel, de n.v. lijdt 
geen nadeel, daar ze, in het algemeen genomen, de over te 
nemen activa toch niet voordeeliger had kunnen koopen. Daar-
enboven neemt ze hier een zaak geheel of gedeeltelijk over, 
waarin toch ook nog een andere factor van waarde zit, name-
lijk de organisatie. Moeilijker wordt de kwestie, wanneer het 
geldt een betaling voor „goodwill", rechten en andere zooge-
naamde ongeprijsde waarden. Of deze immaterleele zaken een 
waarde hebben, hangt geheel af van de omstandigheden. Alleen 
indien door bij uitstek bekwame deskundigen de waarde daar-
van is vastgesteld en daarvoor of voor minder door de n.v. wor-
den overgenomen, lijdt deze geen schade. Zooals men ziet, we 
lezen het artikel eenigszins anders, dan strikt genomen met den 
tekst overeenkomt; we meenen, dat de n.v. geen nadeel mag 
ondervinden door de overname; niet meer mag betalen dan 
anderen zouden moeten doen en dus de verkooper geen extra 
voordeel mag behalen"). 
Het onder d. bepaalde elscht, wanneer storting op aandeelen, 
anders dan in wettige betaalmiddelen plaats heeft, eveneens 
opname van deze overeenkomst in de akte van oprichting. De 
beteekenis van deze bepaling lijkt ons niet groot. Hoe zal, in-
dien met overleg te werk wordt gegaan, kunnen worden na-
gegaan: een verkoop van aandeelen aan een zeker persoon, ter-
wijl gelijktijdig, of met eenig verschil in tijd, een koop van 
bepaalde zaken van dienzelfden persoon plaats heeft? Alleen 
wanneer het bewijs geleverd kan worden, dat in fraudem legis 
werd gehandeld, zou — in verband met een eventueele aan-
sprakelijkheid — de gevolgtrekking gemaakt kunnen worden, 
dat publicatie plaats had moeten hebben. 
De vennootschap is niet bevoegd om de In art. 40a K. ge-
noemde overeenkomsten — tenzij deze in de akte van oprich-
ting zijn opgenomen — na haar oprichting te bekrachtigen, 
m.a.w. de overeenkomsten zijn nietig. Indien de directie van 
een naamlooze vennootschap ze toch bekrachtigt, overtreedt 
ze haar bevoegdheid. Aangezien het in al de gevallen, waarover 
het in art. 40a K. gaat, wel zeker zal zijn, dat de tegenpartij 
van de n.v. een derde is, min of meer bij de oprichting betrok-
ken — in het geval c. Is het zelfs een voorwaarde — zal uit de 
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omstandigheden dikwijls kunnen worden afgeleid, dat deze niet 
te goeder trouw is. Dit laatste aannemende, kan er van aan-
sprakelijkheid van den directeur ex art. 47b K. geen sprake zijn. 
Heeft de n.v. gepresteerd, zoo zal de nietigheid van de trans-
actie ten gevolge hebben, dat alles in denzelfden toestand moet 
worden teruggebracht, alsof de transactie niet ware aangegaan. 
Lijdt de n.v. een nadeel, doordat dit niet meer mogelijk Is — 
b.v. door insoliditeit van hem, met wien werd gehandeld — 
alsdan zal de directie aansprakelijk zijn tegenover de n.v.; ster-
ker nog, in het algemeen zal de n.v. zelf a priori beginnen met 
de directie aansprakelijk te stellen. De commissaris kan even-
zoo aansprakelijk worden gesteld, doordat hij niet voldoende 
toezicht heeft uitgeoefend. 
Ook wanneer de oprichting heeft plaats gehad, is de directie 
niet vrij om de In art. 40a K. genoemde overeenkomsten aan 
te gaan. Daartoe is noodig een opdracht van de algemeene ver-
gadering van aandeelhouders, tenzij de akte van oprichting 
het bestuur de bevoegdheid om zulke overeenkomsten aan te 
gaan uitdrukkelijk heeft verleend. Op dezelfde wijze, als hier-
boven besproken, zullen de directie en de commissarissen aan-
sprakelijk kunnen worden. 
Een derde, die met een n.v. een of meer transacties sluit, ge-
noemd in art. 40a K., en daarbij de bedoeling heeft om de n.v. 
rechtsgeldig te verbinden, mag dus wel nauwkeurig nagaan of 
aan het bepaalde van art. 40a K., ie lid ter fine, of het bepaal-
de in art. 40b K. wordt voldaan. 
Volgens het Fransche recht wordt over een Inbreng, anders 
dan in geld, of eventueel verschafte bijzondere voordeden aan 
de oprichters (avantages particuliers) op de eerste algemeene 
vergadering van aandeelhouders een onderzoek Ingesteld (art. 
4, ie 1. Wet. 1867). Deze vergadering onderzoekt de waarde 
der ingekochte zaken (la valeur de l'apport) en den rechtsgrond 
der gegeven bijzondere voordeden aan de oprichters. Er kan 
een aparte commissie van deskundigen benoemd worden, die 
een en ander controleert; deze is echter niet, zooals In het 
Duitsche recht, gebiedend voorgeschreven. Deze commissie, of 
de algemeene vergadering zelf, legt het resultaat van het on-
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der zoek in een rapport neer; dit wordt gedrukt en moet min-
stens 5 dagen vóór de tweede algemeene vergadering van aan-
deelhouders te hunner beschikking zijn (art. 4, 3 e 1. Wet 
1867). Deze tweede algemeene vergadering beslist over het 
rapport; eerst na goedkeuring van den inbreng en de gegeven 
voordeden Is de vennootschap geconstitueerd (2e lid). Wordt 
de goedkeuring niet verleend, zoo kan de vennootschap niet 
tot stand komen (la société reste sans effet a l'égard de toutes 
les parties). ledere aandeelhouder kan het goedkeuringsbesluit 
aanvechten, wanneer bedrog of fraude heeft plaats gehad. Ver-
zwakt wordt het bovenstaande door het laatste lid van art. 4, 
bepalende, dat, wanneer de inbreng aan de inbrengers in mede-
eigendom (propriétaires par indivis) toebehoort, deze forma-
liteiten niet behoeven plaats te hebben. De jurisprudentie geeft 
aan deze bepaling een uitgebreide interpretatie, zoodat er vol-
gens haar ook die gevallen onder begrepen moeten worden, 
waarin een zuivere oprichting door inbreng plaats heeft; dus 
niet alleen in de gevallen van mede-eigendom. Volgens Pic e.a. 
moet de bepaling echter eng worden uitgelegd, er wordt door 
hem op gewezen, dat de beschermende bepalingen ook dienen 
voor toekomstige aandeelhouders en de schuldeischers der ven-
nootschap. De regeling in het Fransche recht heeft daaren-
boven, evenals in ons recht, het bezwaar, dat door manupula-
ties van derden — die kwasi niets met de oprichters hebben uit te 
staan — een inbreng boven de waarde kan plaats hebben. 
De Fransche wet heeft afzonderlijke bepalingen gegeven 
voor de aandeelen, welke worden afgegeven aan hen, die daarin 
voor inbreng van zaken en rechten betaling hebben ontvangen 
(actions d'apport, actions de fondation). Deze aandeelen moe-
ten, in tegenstelling tot de andere, steeds geheel volgestort zijn. 
Zij kunnen eerst twee jaren, nadat de vennootschap geconsti-
tueerd Is, worden verhandeld") (art. 3, 3e 1. Wet 1867). Ge-
durende dien tijd moeten ze op aanvraag van de „administra-
teurs" van een stempel voorzien worden, aangevende hun aard 
en den datum van constitutie. De eigenaars mogen — wanneer 
de vennootschap is geconstitueerd — wel hun aandeelen door 
cessie overdragen, met in achtneming van de formaliteiten vol-
gens art. 1690 C.C. 
2 0 2 
Wanneer de vennootschap nietig wordt verklaard, zijn de 
„administrateurs", die in functie waren, toen de grond der 
nietigheid Intrad, aansprakelijk. De aansprakelijkheid Is een 
hoofdelijke (art. 42, Wet 1867). 
Evenzoo heeft de Duitsche wet bepalingen gegeven voor het 
geval Inbreng geheel of gedeeltelijk anders dan in geld plaats 
hee f t " ) . 
Wanneer: a aan sommige aandeelhouders bijzondere voor-
deelen worden toegekend bij het nemen van de aandeelen; 
b de inbreng in zaken plaats heeft; c aan aandeelhouders of 
aan anderen vergoedingen wegens gemaakte kosten of beloo-
ningen voor de „Gründung" of de voorbereiding daartoe toe-
gezegd worden; een en ander moet min of meer uitgebreid en 
nauwkeurig In de akte van oprichting worden opgenomen. Zoo 
niet, dan zijn de overeenkomsten ten opzichte van de n.v, 
nietig (§ 186 H.G.B.). Ingeval zaken zijn Ingebracht, moet 
door den „Gründer" in een schriftelijke verklaring worden me-
degedeeld de basis, waarop de waardebepaling van deze zaken 
heeft plaats gehad. De wet stelt daarbij bepaalde eischen; zoo 
moeten zij b.v. aangeven den aanschaffings- en kostprijs der 
ingebrachte zaken (vgl. § 191, H.G.B.). 
De Directie en de Raad van Commissarissen moeten het ver-
loop van de „Gründung" onderzoeken. Behooren leden van de 
directie of commissarissen „zu den Gründern", of hebben zij 
bij de „Gründung" een voordeel bedongen, dan moet boven-
dien een onderzoek door bijzondere „Revisoren" plaats hebben. 
Deze laatsten worden benoemd door de Kamer van Koophan-
del of door de Rechtbank van het rayon, waar de vennootschap 
gevestigd is (§ 192 H.G.B.). De schriftelijke verklaring, be-
doeld in § 191 H.G.B., moet mede in het onderzoek betrokken 
worden. Eveneens moet worden nagegaan of de stortingen op 
de aandeelen hebben plaats gevonden. Van een en ander moet 
een schriftelijk verslag worden uitgebracht (§ 193 H.G.B.). 
De leden van de Directie en die van den Raad van Commis-
sarissen zijn hoofdelijk aansprakelijk, wanneer ze bij hun on-
derzoek inzake de „Gründung" niet „die Sorgfalt eines ordent-
lichen Geschaf tsmanns" in acht genomen hebben en voor zoo-
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ver op de „Gründer" en „Gründergenossen" de schade niet 
meer verhaald kan worden (§ 204 H.G.B.). Tot het Instellen 
van een rechtsvordering om bedoelde personen aansprakelijk 
te stellen, is aan de minderheid van aandeelhouders in de n.v. 
bijzondere bevoegdheden toegekend (vgl. § 268, ie 1., 
H.G.B.) ". 
In het Engelsche recht moet iedere „Company limited by 
shares" en ledere „Company limited by guarantee", welke een 
aandeelenkapitaal heeft, tusschen de 2e en 4e maand, nadat de 
vennootschap het recht heeft haar werkzaamheden aan te van-
gen, de eerste algemeene vergadering van aandeelhouders be-
leggen, de zoogenaamde „Statutory meeting". Minstens 7 da-
gen voor den dag, waarop deze vergadering is vastgesteld, moet 
de directie aan lederen aandeelhouder het „Statutory report" 
toezenden. Onder meer moet dit inhouden: het totale aantal 
toegewezen aandeelen, waarbij In het bijzonder moet worden 
aangegeven, van welke aandeelen de storting niet geheel In geld 
heeft plaats gehad en waarin de betaling dan wèl heeft plaats 
gehad. Door „Auditors" moet een rapport omtrent de juist-
heid van een en ander worden ingeleverd. Het overtreden van 
dit voorschrift wordt met geldboete bedreigd (vgl. art. 113 
Comp. Act ) . De directie is aansprakelijk, wanneer zij dit voor-
schrift overtreedt. Het vierde schema, behoorende bij de Comp. 
Act, geeft aan, welke feiten in het prospectus moeten worden 
medegedeeld; daarin moeten veel gegevens omtrent den In-
breng worden gepubliceerd. De voornaamste zijn: het aantal 
oprichters- en directeursaandeelen (the number of founders or 
management or deferred shares), hetwelk aan zulke personen 
uitgereikt werd en de aard en de omvang van het aandeel van 
den houder dezer aandeelen in het vermogen en de winst der 
vennootschap; de koopprijs van de zaken, welke geheel of ge-
deeltelijk gekocht zijn of zullen worden uit de opbrengst van 
de emissie en de namen en adressen der verkoopers; de op-
richtingskosten en de kosten en provisies bij het plaatsen van 
aandeelen; het bedrag voor goodwill betaald; het werkelijke 
of geschatte bedrag van de oprichtingskosten; een opgave van 
den aard en den omvang van het belang, hetwelk iedere di-
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rector heeft bij de oprichting van de vennootschap of bij de 
verwerving van zaken voor de vennootschap " ) . 
Hieruit blijkt, dat het Engelsche recht de verantwoordelijk-
heid voor den inbreng voornamelijk terugbrengt tot die van 
het prospectus. 
3. Publicatie der wijzigingen in de akte van oprichting. 
De bestuurders zijn verplicht de akte, inhoudende de wijziging 
van de statuten en de ministerieele verklaring van „geen be-
zwaar", zoo spoedig mogelijk te doen openbaar maken in de 
Nederlandsche Staatscourant. Daartoe wordt een volledig af-
schrift van de akte door den notaris, voor afschrift geteekend, 
bij de Nederlandsche Staatscourant ingezonden. Wanneer die 
akte bestaat uit een notarieel proces-verbaal van de algemeene 
vergadering van aandeelhouders, wordt een notarieel uittrek-
sel daarvan — door den notaris voor uittreksel geteekend — 
gepubhceerd (art. 4je K.). Hetzelfde, wat hierboven onder 
nummer i is opgemerkt, geldt ook hier. De aansprakelijk-
heid voor de nakoming van dit voorschrift berust op de 
bestuurders; practijk is: de notaris zorgt voor een en ander. 
Het wetsartikel voegt er nog aan toe: „Wat niet Is openbaar 
gemaakt, geldt niet tegen derden te goeder trouw". Derden 
kunnen zich wèl tegenover de vennootschap op de wijziging 
beroepen, al heeft de voorgeschreven openbaarmaking nog niet 
plaats gevonden. De bestuurders zullen dus hebben na te gaan, 
of juiste publicatie heeft plaats gehad. Zooals hiervoor opge-
merkt (nr. I) zullen hier niet licht moeilijkheden ontstaan. De 
notaris, die voor de publicatie zorgt, zal wel nauwkeurig na-
gaan of een en ander in orde is. Maar in theorie blijft de mo-
gelijkheid van onvolledige of onjuiste publicatie bestaan. Als-
dan zal de n.v. tegenover derden, in strijd met de gewijzigde 
statuten verbonden, schade kunnen lijden. De directie zal dus 
tegenover de vennootschap aansprakelijk kunnen worden ge-
steld (vgl. art. 47c K.). De directie is niet tegenover derden 
aansprakelijk, want de n.v. is verbonden (vgl. art. 47b K.) . 
Wijziging van de akte van oprichting moet plaats hebben, 
indien de n.v. zich voorstelt een terugbetaling op aandeelen te 
doen — anders dan door gelijktijdige reserveering uit de winst, 
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art. 41b K. — of de aandeelhouders te ontheffen van de ver-
plichting van storting op niet volgestorte aandeelen, m.a.w. 
wanneer ze het maatschappelijk kapitaal — een der waarbor-
gen voor crediteuren dus — wenscht te verkleinen. Het be-
sluit, waarbij hiertoe wordt overgegaan, zal mede de wijze, 
waarop de vermindering zal worden uitgevoerd, moeten in-
houden (art. 41C K.). Het besluit van de wijziging moet op 
het kantoor van het handelsregister ter Inzage voor een Ieder 
worden gedeponeerd. Wiè voor de deponeering moet zorg dra-
gen, zegt de wet niet. Er moet dus worden aangenomen, dat de 
directie — zijnde met het bestuur der n.v. belast — dit zal 
moeten doen. Wel zegt de wet, dat het bestuur van de neder-
legglng aankondiging moet doen in de Nederlandsche Staats-
courant en in een nieuwsblad van de Gemeente, waar de ven-
nootschap gevestigd is; als zulk een nieuwsblad er niet is, zal 
de publicatie moeten plaats hebben in een nieuwsblad van de 
Provincie, in welke de vennootschap Is gevestigd. Binnen twee 
maanden na deze aankondiging kan iedere schuldelscher der 
vennootschap tegen het wijzigingsbeslult in verzet komen (art. 
4 id K.). De artikelen 41e tot en met 4 ig K. geven aan, hoe 
de procedure van het verzet plaats heeft. De rechtbank — of 
na beroep het gerechtshof — verklaart het verzet onder meer 
voor opgeheven, zoo niet blijkt, dat de goederen van de ven-
nootschap, ten gevolge van de voorgenomen vermindering van 
het maatschappelijk kapitaal, een onvoldoenden waarborg voor 
de schuldeischers van de vennootschap zouden opleveren. 
Al het hierboven behandelde is eveneens van toepassing, 
wanneer de vennootschap In haar statuten wil opnemen een 
regeling of verandering in zulk een voorziening, als bedoeld 
bij art. 41b K.: de terugbetaling op de storting van aandeelen 
met gelijktijdige reservevorming tot hetzelfde bedrag, als is 
terugbetaald (art. 4 ih K.) ". 
Het Departement zal o.a. het bewijs verlangen, alvorens de 
verklaring van „geen bezwaar" te geven, dat de publicaties 
hebben plaats gehad. Practisch zal dus een verzuim van het 
bestuur, wat de bekendmakingen betreft, niet voorkomen,, 
zoodat het, wat deze bepahng betreft, niet hcht aansprakelijk 
gesteld zal worden. Zou nochtans het verzuim gepleegd wor-
2 0 6 
den, dan lijkt het ons niet uitgesloten, dat daardoor een niet 
geringe aansprakelijkheid voor het bestuur zal kunnen ont-
staan. Wanneer een schuldelscher groote vorderingen op een 
n.v. heeft, is het van het grootste belang voor hem, dat het 
vermogen der n.v. zooveel mogelijk intact blijft. Worden er 
verliezen geleden en gaat daardoor zijn vordering In waarde 
achteruit, dan is dat een risico, hetwelk een ieder loopt, die 
crediet geeft. Maar In het besproken geval heeft een vermin-
dering van vermogen plaats door terugbetaling aan hen, die 
zich hebben verbonden hun deelname in het maatschappelijk 
kapitaal, als een zoogenaamd waarborgfonds voor crediteuren, 
in de zaak te laten. 
In het algemeen laten de wetten van andere landen vermin-
dering van het kapitaal toe, zij het met inachtneming van 
formaliteiten. Zoo moet in Engeland b.v. de toestemming van 
den rechter gevraagd worden (art. 55 Comp. Act) . 
4. Publicaties in het Handelsregister. Bij de oprichting moe-
ten de bestuurders zorgen voor de inschrijving in het handels-
register (art. 36g K.). Zooals hierboven besproken, heeft ver-
zuim hiervan ten gevolge, dat zij hoofdelijk tegenover derden 
aansprakelijk kunnen gesteld worden. De wijzigingen in de 
akte van oprichting moeten evenzoo aan het kantoor van het 
handelsregister worden opgegeven (art. 17, 2e 1. Hrgw.) . Deze 
eisch wordt echter niet door het W. v. K. gesteld, zoodat — 
behoudens het in het vorige nummer opgemerkte — voor 
den directeur alleen een strafbaarheid, geregeld in de Handels-
registerwet, kan ontstaan (art. 25 Hrgw.) . 
Wanneer de jaarrekening openbaar gemaakt moet worden, 
moeten eveneens de bezwarende overeenkomsten, genoemd 
in art. 40a K., gepubliceerd worden (art. 40c K.). Het regle-
ment inzake de taak van commissarissen moet ten kantore 
van het handelsregister gedeponeerd worden, om tegenover 
derden te kunnen gelden. De commissarissen zullen aanspra-
kelijkheid kunnen loopen als gevolg van het verzuim daarvan. 
Aangezien de directie ex art. 47c K. eveneens hiervoor zorg 
moet dragen, is het mogelijk, dat de commissarissen een schade-
actie kunnen instellen tegen de nalatige directie. 
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Het besluit tot ontbinding der n.v. moet worden bekend 
gemaakt ten kantore van het handelsregister (art. 55b K.). 
Voor het verzuim hiervan zijn de liquidateuren — dit kunnen 
de directeuren zijn — aansprakelijk; we wijzen er echter op, 
dat bekendmaking óók in de Staatscourant moet plaats hebben, 
zoodat art. 22, 3e l. Hrgw. toepasselijk is. 
Wanneer de liquidateuren willen overgaan tot eenige uit-
keering aan de aandeelhouders, moet evenzoo bedoelde bekend-
making plaats hebben, door middel van een plan van uitkee-
ring, te deponeeren ten kantore van het handelsregister (art. 
j6a K.). In dit geval heeft wel eveneens bekendmaking in de 
Staatscourant plaats, maar alleen van het feit der deponeering. 
Eenzelfde regeling geldt voor de rekening en verantwoording 
van liquidateuren (art. 56e K.) ". 
Van belang is het bepaalde bij art. 55* K. Wanneer de tijd, 
waarvoor de vennootschap is aangegaan, is verstreken, zonder 
verlenging van den duur door tijdige wijziging der akte van 
oprichting, wordt niettemin de duur der vennootschap van 
rechtswege met een jaar verlengd. Echter onder de volgende 
voorwaarden: a. de algemeene vergadering van aandeelhouders 
moet tot een wijziging der akte, om tot verlenging te komen, 
besloten hebben vóór het verstrijken van den gestelden termijn; 
b. dit besluit moet in afschrift, ter kennisname voor een Ieder, 
zijn neergelegd op het kantoor van het handelsregister; c. aan-
kondiging van het besluit moet in de Staatscourant en de plaat-
selijke nieuwsbladen hebben plaats gehad. Hier is de deponee-
ring ten kantore van het handelsregister wel van zeer groote 
beteekenis, want het is een der voorwaarden om tot verlenging 
van rechtswege te komen. Ofschoon art, j j a niet zegt, wie 
daarvoor moet zorg dragen, is het aan geen twijfel onderhevig, 
dat in zulk een belangrijke zaak, door verzuim waarvan de n.v. 
groote schade zal kunnen lijden, de bestuurders (ex art. 47c) 
aansprakelijk zijn; ook zullen zij tegenover derden aansprake-
lijk kunnen worden ex art. 47b K. 
Van de ontbinding der n.v. moet publicatie in het handels-
register plaats hebben (art. j j b K.). Hoewel de wet ook aan-
kondiging in de Nederlandsche Staatscourant eischt, zegt zij 
aan het einde van het artikel, dat zoolang een en ander niet is 
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geschied, de ontbinding niet werkt tegenover derden, die te 
goeder trouw verklaren met de ontbinding onbekend te zijn. 
Aangezien de wet dit hier uitdrukkelijk zegt, geldt voor dit 
geval o.i. niet art. 22, 3e 1. Hrgw. De n.v. wordt dus tegenover 
derden aansprakelijk en heeft bij schade een actie tegenover 
de in verzuim zijnde liquidateuren. 
Er zijn ook nog andere plichten, welke het bestuur heeft op 
grond van de Handelsregisterwet. Deze wet schrijft den 
plicht tot het doen der opgaven aan alle bestuurders 
voor (art. 3). Onder meer moet dus bekendmaking plaats 
hebben van de benoeming, het ontslag en de schorsing van 
leden der directie en van het college van commissarissen (art. 
17). Is het kapitaal der n.v. niet geheel geplaatst, dan moet 
eenmaal in de zes maanden het geplaatste kapitaal worden 
opgegeven, totdat het kapitaal geheel geplaatst is. Zijn er niet 
volgestorte aandeelen uitgegeven, dan moeten worden opge-
geven de namen, de beginletters der voornamen en de woon-
plaatsen van de houders van zulke aandeelen, met opgaaf van 
het aandeelenbezit van lederen houder en van het daarop ge-
storte bedrag. Wijzigingen in deze opgaaf moeten éénmaal in 
de zes maanden worden opgegeven (art. 8 Hrgw.; vgl. art. 
39 K.). In sommige dezer gevallen kan zeker voor het bestuur 
en in bepaalde gevallen ook voor de commissarissen aansprake-
lijkheid tegenover de n.v. ontstaan. Echter wordt er uitdruk-
kelijk op gewezen — dat geldt evenwel niet voor sommige be-
sproken gevallen — dat uit de inschrijving In het handels-
register geen aansprakelijkheid voor de directie kan ontstaan, 
wanneer derden een en ander ook door publlceering in de 
Staatscourant te weten kunnen komen (art. 22, 3e 1. Hrgw.) . 
5. Publicatie van het kapitaal der n.v. Hierboven werd er 
op gewezen, dat de n.v. haar kapitaal — tenzij geheel volge-
stort en geplaatst — moet bekend maken in het handelsregis-
ter, waaruit kan worden gezien het maatschappelijk geplaatste 
en gestorte kapitaal. Op de van haar uitgaande stukken be-
hoeft de n.v. dit niet te vermelden. Er zijn echter zaken, welke 
gaarne aan het publiek bekend maken hoe groot haar eigen 
kapitaal is. Hierbij is het noodzakelijk om regelen te geven, 
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ten einde het publiek te beschermen, omdat sommige n.v.en 
— en juist de zwakke — gaarne pronken met een kapitaal, 
terwijl na onderzoek dikwijls in werkelijkheid slechts een ge-
ring bedrag gestort blijkt te zijn. Immers, wanneer het maat-
schappelijk kapitaal b.v. ƒ i.ooo.ooo,— bedraagt, moet daarin 
door oprichters worden deelgenomen voor één vijfde gedeelte, 
terwijl op elk aandeel slechts io% behoeft te worden gestort; 
het gestorte behoeft dus slechts één vijftigste gedeelte van het 
maatschappelijk kapitaal te bedragen; in het gegeven voorbeeld 
dus ƒ 20.000,—. Ingeval de wet nu niets zou zeggen over de 
vermelding van het kapitaal, zou de n.v. kunnen publiceeren 
— b.v. op reclame-materiaal, brieven enz. — maatschappelijk 
kapitaal ƒ i.000.000,—. Zij zou dan wel geen onwaarheid pu-
bliceeren, maar nochtans zou het publiek een gunstiger indruk 
van de kapitaalkrachtigheid van zulk een n.v. krijgen, dan 
met de werkelijkheid in overeenstemming is. Om dit te voor-
komen heeft de wetgever bij de herziening der bepalingen 
op de n.v. het 2de lid van art. 37c K. opgenomen, bepa-
lende: „Indien melding wordt gemaakt van het maatschappe-
lijk kapitaal der vennootschap, moet daarbij tevens worden 
vermeld, welk bedrag is geplaatst en hoeveel van het geplaatste 
bedrag is gestort". Volgens onze meening moet men echter de 
beteekenis van dit voorschrift niet hoog aanslaan. De kapi-
taalkrachtigheid van een n.v. zal beter kunnen blijken uit een 
jaarverslag met balans, winst- en verliesrekening en toelichting, 
dan uit bedoelde publicatie. Het is immers niet buitengesloten, 
dat het geheele gestorte bedrag alreeds verloren is, de storting 
voor het grootste gedeelte in fictieve waarden heeft plaats 
gehad, geen of geen voldoende afschrijvingen hebben plaats 
gehad, de vennootschap in het geheel niet liquide Is enz. Aan 
den anderen kant kan het ook voorkomen, dat de n.v. veel 
kapitaalkrachtiger Is dan de opgave doet vermoeden. In de 
eerste plaats kan zij verschillende zichtbare reserves hebben en 
in de tweede plaats nog zoogenaamde „geheime reserves", 
welke uit de balans niet blijken. 
Kan er civielrechtelijke aansprakelijkheid ontstaan, wanneer 
dit voorschrift overtreden wordt? O.i. niet gemakkelijk, om 
niet te zeggen in het geheel niet. Iemand, die handelt met een 
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n.v., kan de gegevens omtrent het kapitaal immers bij het 
bureau van het handelsregister te weten komen. Alleen, indien 
men zich op het standpunt stelt, dat deze bepaling hoofd-
zakelijk ter bescherming van het pubiek in het algemeen is 
gemaakt, kan men, bij opzettelijke valsche publicatie, zeggen, 
dat jegens zulke menschen een onrechtmatige daad wordt ge-
pleegd, waarvoor dus de n.v. en het bestuur aansprakelijk ge-
steld zullen kunnen worden. We denken hier b.v. aan volks-
verzekering-maatschappijen — ofschoon hier de levensverze-
kering-Kamer toezicht houdt — ziekteverzekering-maat-
schappijen, beleggingsmaatschappijen e.d. 
§ 2. Het jaarverslag der n.v. 
1. Inleiding. Elke n.v. behoort verslag uit te brengen aan 
het einde van het boekjaar der onderneming. 
Dit verslag kan min of meer uitgebreid zijn, al naar den 
aard van de zaak of de groep van personen, waarvoor het be-
stemd i s " ) . 
Het Is de plicht van de n.v. om te zorgen, dat het gepubh-
ceerde geen misleidend karakter draagt. De publicatie moet 
waar zijn. 
Het eigenlijke verslag van de directie kan mondeling of 
schriftelijk worden uitgebracht. Dit gaat vergezeld van de vol-
gende geschriften: de balans, winst- en verliesrekening en de 
toelichting op deze stukken (art. 49 K. juncto art. 42 K.) . 
2. Boekhouding^^). Wanneer men in de administratie van 
een huishouding zooveel mogelijk doorloopend aanteekening 
houdt der veranderingen in en de grootte van alle (of de voor-
naamste) vermogensbestanddeelen'^), daarbij rekening hou-
dende met de eischen, waaraan die administratie moet voldoen 
en waarbij periodiek — door middel van een inventaris en ba-
lans — een overzicht wordt gegeven der grootte van alle ver-
mogensbestanddeelen, wordt er gesproken van het Enkel Boek-
houden. Uit dit systeem vloeit slechts een totaal winst- of ver-
llescijfer voort; dit stelsel geeft geen antwoord op de vraag, 
waaruit dit cijfer is samengesteld. Indien men echter zóó boek-
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houdt, dat niet alleen zooveel mogelijk doorloopend de veran-
deringen in en de grootte van alle vermogensbestanddeelen, 
maar ook de veranderingen in de grootte van het vermogen 
zélf worden aangeteekend, spreekt men van Dubbel Boek-
houden " ) . Het sluitstuk van het overzicht der bezittingen en 
schulden is dan de balans; dat van het overzicht der verliezen 
en winsten: de winst- en verliesrekening. Bij het Dubbel Boek-
houden zijn nog verschillende vormen te onderscheiden en elk 
rekening-systeem hangt weer samen met den juridischen vorm, 
waaronder de onderneming wordt gedreven, den aard van het 
bedrijf en de bedrijfs-economische vragen, waarvan men de 
beantwoording wenscht. 
De n.v. zal veelal wel een bedrijf uitoefenen en is op grond 
daarvan, ook al zouden de wettelijke bepalingen op de n.v. 
daarover verder zwijgen, verplicht boek te houden volgens 
art. 6 K. Volgens dit artikel is hij, die een bedrijf uitoefent, 
verplicht van zijn vermogenstoestand en van alles, wat zijn 
bedrijf betreft, aanteekening te houden op zoodanige wijze, 
dat uit de gehouden aanteekeningen te allen tijde zijn rechten 
en verplichtingen kunnen worden gekend (ie lid). 
Meestal wordt dit zoo opgevat (vgl. Polak, blz. 127): alleen 
de boekhouding van de onderneming moet zóó zijn, dat de 
rechten en verplichtingen van zulk een huishouding kunnen 
worden gekend; wat de privé-bezittingen en schulden van den 
koopman*) betreft, kan worden volstaan met aanteekeningen, 
noodig om zijn vermogenstoestand te kennen '"'). De wetgeving 
heeft geen bepaald systeem van boekhouding voorgeschreven 
voor den koopman, noch de verplichting tot het houden van 
bepaalde boeken. De koopman mag zijn boekhouding voeren 
op de wijze, zooals hem dit het meest aanbevelenswaardig voor-
komt; dus ook op kaarten, in losbladige boeken enz. " ) . De 
koopman kan dus volstaan met een boekhouding volgens de 
enkele methode. Zijn debiteuren en crediteuren kunnen wor-
den gekend uit het debiteuren- en crediteurenboek; zijn rech-
ten en verplichtingen, voortvloeiende uit contracten, uit het 
*) Wanneer van koopman wordt gesproken is bedoeld: hij, die een bedrijf 
uitoefent. 
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contractenregister enz. Het voldoen aan de letter van de wet, 
is niet eenvoudig, want om al de rechten te kennen, dus ook 
het eigendomsrecht op de roerende zaken van het bedrijf, 
zal men een nauwkeurig bijgehouden magazijnboek moeten 
hebben, dat in de practijk, vooral in zaken van beperkten 
omvang, dikwijls niet aanwezig is. Hier zal dan het gebruik 
moeten beslissen, als het gaat over een vraag van het al of 
niet volledig zijn van een bepaalde administratie, en wel 
door vergelijking der boekhouding van soortgelijke bedrijven. 
Periodiek kunnen al zijn rechten en verplichtingen worden ge-
kend uit zijn, naar de eischen van het bedrijf, ingerichte balans, 
welke hij binnen de eerste zes maanden van het daaropvolgend 
boekjaar "') moet opmaken. 
Al hetgeen hierboven van den koopman is gezegd omtrent 
de boekhouding, geldt evenzoo voor de n.v. Er zijn echter ook 
nog andere bepalingen, speciaal voor de n.v. gegeven. Zoo zegt 
art. 42, ie 1. K.: het bestuur °^ ) van de n.v. moet een balans 
en winst- en verliesrekening opmaken. Hieruit vloeit dus voort, 
dat een n.v. niet kan volstaan met het voeren van een boek-
houding volgens de enkele methode, maar dat het systeem van 
dubbel boekhouden voor haar bedrijf de aangewezen boek-
houding is '*). Verder moet de balans en de winst- en verlies-
rekening vergezeld gaan van een toelichting, welke aangeeft 
naar welken maatstaf de roerende en onroerende goederen der 
vennootschap zijn gewaardeerd. Verder is er nog dit verschil-
punt: terwijl de koopman binnen de eerste 6 maanden na af-
loop van het boekjaar de balans (en winst- en verliesrekening) 
moet opmaken, behoeft de n.v. dit eerst binnen 8 maanden te 
doen. Deze termijn kan door de algemeene vergadering van 
aandeelhouders bovendien nog verlengd worden, maar alleen 
op grond van bijzondere omstandigheden^'*). Daarenboven 
moet in bepaalde gevallen de n.v. haar balans en winst- en ver-
liesrekening publiceeren. 
Hoe sterk het verband kan zijn tusschen balans en boek-
houding, blijkt wel daaruit, dat het zelfs mogelijk is, wanneer 
men de boekhouding volgens de dubbele methode zeer per-
fectionneert, om de balans geheel uit de boekhouding op te 
maken; namelijk, wanneer het rekening-systeem van het 
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grootboek in die boekhouding en de geheele verdere admi-
nistratie wordt gehouden volgens een vorm, welke wordt ge-
noemd: „La permanence de l'inventaire". De balans, welke 
in dit geval uit de boekhouding wordt opgemaakt, noemt men 
de „intra comptabele" balans. In de practijk zal men daar-
mee geen genoegen nemen en een en ander nog extern contro-
leeren. De mogelijkheid echter om een boekhouding zoo te 
kunnen inrichten, zegt genoeg omtrent het verband. 
Tegenover dit uiterste, namelijk de balans uitsluitend uit 
de boeken opmaken, staat een ander uiterste, te weten de 
„extra comptabele" balans, welke geheel wordt opgemaakt uit 
gegevens, die buiten de boekhouding staan ^''). 
In de practijk maakt men gebruik van een vorm van balans-
opmaking, welke het midden houdt tusschen deze twee uiter-
sten. Sommige gegevens voor de balans verzamelt men buiten 
de boekhouding om. Zoo veelal de door inventarisatie ver-
kregen gegevens omtrent den aanwezigen voorraad. Andere 
gegevens voor de balans haalt men uit de boekhouding, zoo 
b.v. het debiteuren- en crediteurencijfer. Dat een inventari-
satie van den voorraad, bij het stelsel van de permanente balans, 
kan dienen om de boekhouding te controleeren, doet aan het 
hierboven besprokene niets af; wel wordt er de aandacht op 
gevestigd, dat bij afwijking tusschen boekhouding en werke-
lijkheid, deze laatste alleen geldend is. Evenzoo doet het niet 
ter zake, wanneer in sommige bedrijven het debiteuren- en 
crediteurencijfer ook nog extern wordt vastgesteld, namelijk 
door saldo-biljetten te zenden; want om dit laatste te kunnen 
doen, heeft men een goede boekhouding noodig. Zonder deze 
zou men niet precies weten, wie de schuldenaren of schuld-
eischers van de zaak zijn en dus ook de saldo-biljetten niet 
kunnen verzenden. Zoo zal het grootboek der dubbele me-
thode ook onschatbare diensten bewijzen om na te kunnen 
gaan het verloop, hetwelk in een of ander positief of negatief 
vermogensbestanddeel heeft plaats gehad. Een nauwkeurige 
boekhouding is dus een voornaam hulpmiddel voor het samen-
stellen van de stukken, welke hieronder nader besproken moe-
ten worden. 
2 1 4 
Aangezien de Aktiengesellschaft handelsvennootschap is, 
ook wanneer geen handelsbedrijf wordt uitgeoefend (vgl. § 210, 
2e 1. H.G.B.), geldt voor haar de verpHchting tot het houden 
van een boekhouding, zooals voor eiken koopman. Voor de 
n.v.en gelden dus ook de wettelijke bepalingen inzake de 
koopmansboeken (§§ 39 tot en met 44 H.G.B.). Daarenboven 
geeft de wet nog speciale bepalingen voor n.v.en. 
De Duitsche wet legt uitdrukkelijk op het bestuur de taak 
om zorg te dragen voor het houden der boeken, noodig voor 
een n.v. (art. 239 H.G.B.). Eveneens wordt voorgeschreven, 
evenals in ons recht voor niet volgestorte aandeelen (art. 
39 K.), het houden van een register voor op naam luidende 
aandeelen (§ 222, ie 1., vgl. § 179, 3e 1. H.G.B.). Uit § 260, 
ie 1. H.G.B, (nieuw) blijkt, dat het bestuur verplicht is een 
balans en winst- en verliesrekening op te maken, dus moet de 
n.v. dubbel boekhouden. 
Volgens de Engelsche wet is iedere „Director" verplicht 
zorg te dragen, dat de n.v. een goede boekhouding voert °'). 
De boekhouding moet zoo zijn ingericht, dat zijn na te gaan: 
a alle ontvangen en uitgegeven geldbedragen met een 
nauwkeurige motiveering; 
b alle inkoopen en verkoopen van waren door de vennoot-
schap; 
c de activa en passiva der vennootschap. In art, 123 Comp. 
Act wordt gesproken van een Balans en Winst- en Verlies-
rekening, waaruit dus volgt, dat de n.v. moet dubbel boek-
houden. 
Zij is verplicht een aandeelhoudersregister te houden (art. 9 5 
en ^(> Comp. Act ) . De boeken moeten opgaven bevatten: 
Omtrent leeningen aan of borgstellingen door de vennoot-
schap ten bate van haar directors of beambten — een opgave 
daarvan moet ook plaats hebben, indien ten tijde van den 
balansdatum de leeningen waren afgelost *') — voorts omtrent 
het totale bedrag van de aan directors betaalde vergoeding *°) 
voor hun diensten, welke hun door de vennootschap of dooreen 
„subsidiary company" betaald zijn, of waarop zij rechten kun-
nen doen gelden; dit geldt niet voor den „managing director" 
of voor wat een andere director ontvangt in een andere ge-
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salarieerde betrekking bij de vennootschap. Voor de boekhou-
ding wordt verder verwezen naar de art. 97 tot en met 100 
van Schedule I, behoorende bij de Comp. Act 1929. 
3. Algemeene opmerkingen bij de Balans en de Winst- en 
Verliesrekening. 
A Balans. Er worden in de theorie verschillende soorten van 
balansen onderscheiden'"). Welk soort van balans heeft de 
wetgever in de art. 6 en 42 K. bedoeld? Hier kan o.i. geen 
twijfel bestaan: bedoeld wordt de vermogensbalans. Zulk een 
balans omschrijven we als volgt: Een staat waarbij aan de 
eene zijde de activa plus een eventueel nadeelig saldo (tekort, 
negatief kapitaal) van een huishouding en aan de tegengestelde 
zijde daarvan de passiva plus een eventueel batig saldo (zuiver 
vermogen; positief kapitaal) worden geplaatst^'). Door het 
kapitaal op den staat te plaatsen geeft deze aan beide kanten 
een gelijke telling. Het kapitaal is gelijk aan de vermogens-
rechten minus de vermogensrechtelijke verplichtingen'^). 
In de practijk gaat aan het samenstellen van de balans vooraf 
het opmaken van een anderen staat, namelijk den inventaris. 
Dit is noodzakelijk, wanneer het niet mogelijk is een intra 
comptabele balans op te maken en zelfs, wanneer dit wel het 
geval is, zal men toch wenschen deze balans aan de werkelijk-
heid te toetsen. De inventaris is dus ook een staat'") van de 
vermogensrechten en vermogensrechtelijke verplichtingen van 
een huishouding, echter met eenige verschillen. In de eerste 
plaats is de vorm van een inventaris anders dan van een balans. 
De inventaris is meer te beschouwen als een beschrijving van 
genoemde rechten en verplichtingen"). 
Een bespreking van de verschillende balanstheoriën, hoe be-
langrijk ook, is een onderwerp tè technisch om er op in te gaan. 
Daarenboven is de behandeling daarvan voor ons onderwerp 
— in verband met het wettelijk voorschrift inzake de toelich-
ting — niet strikt noodig. 
Bij de waardeering van de balansposten kan men zich op 
tweeërlei standpunt stellen: ie Bij het opstellen van de balans 
der bedrijfshuishouding lette nnen er op, dat het bedrijf voor 
een geruimen tijd in het leven geroepen is, de zaak is „a going 
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concern"; er wordt uitgegaan van het continuïteitsprincipe. 
Het ingenomen standpunt geeft groot verschil, wat de balans-
waarde betreft. Een voorbeeld ter verduidelijking. Stel, voor 
een bedrijf wordt een auto gekocht van ƒ 2.500,—, de levens-
duur wordt geschat op vier jaren en de eindwaarde zal aan het 
einde daarvan ƒ joo,— bedragen. Zeer spoedig, nadat de auto 
in gebruik is genomen, zal deze practisch niet méér waard zijn 
dan hoogstens ƒ i.ooo,—. Wordt een zuivere vermogensbalans 
opgemaakt, een benadering van de grootte van het vermo-
gen bij liquidatie, dan zal de auto slechts voor maximaal 
ƒ i.ooo,— op de balans mogen voorkomen. Stelt men zich ech-
ter op het standpunt, dat deze auto is gekocht voor het bedrijf 
en een van de bronnen is waardoor de winst gemaakt zal wor-
den, dan zal als volgt geredeneerd moeten worden: elk jaar 
moet ƒ JOO,— ten laste van de resultatenrekening gebracht 
worden en aan het eind van het vierde jaar zal dit object voor 
ƒ 500,—, de verkoopwaarde, te boek staan. Na het eerste jaar 
dus voor ƒ 2.000,—, want voor het bedrijf is dit object zoo-
veel waard. Deze redeneering kan niet steeds gevolgd worden. 
Zoodra absoluut vaststaat, dat het bedrijf, niet verder zal wor-
den voortgezet, is deze wijze van balansopmaking niet de 
juiste, ze Men kan zich ook op het standpunt stellen, dat de 
balans aan moet geven de bedragen, welke bij liquidatie in elk 
geval de verschillende vermogensbestanddeelen zullen opbren-
gen (liquidatie-principe). Ook dit zal op schatting berusten. 
Veranderde tijdsomstandigheden kunnen sterken invloed uit-
oefenen, ook op korten termijn. Dit principe heeft als voor-
deel, dat bij een eventueele liquidatie niet die groote tegen-
vallers zullen voorkomen, als het geval zal zijn, indien vol-
gens de eerste methode is te werk gegaan. De doorvoering van 
dit standpunt heeft het groote nadeel, dat een bedrijf, zeker in 
de eerste jaren van haar bestaan, nimmer winst zou maken '") . 
Daarenboven gaat men bij de doorvoering van dit principe 
van een onjuist standpunt uit; immers, de zaak is een „going 
concern". 
Op welk standpunt de opsteller van een balans zich moet 
stellen, zal in elk bijzonder geval door hemzelf beoordeeld moe-
ten worden. 
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De waardebepaling van de afzonderlijke balansposten kan 
volgens verschillende methoden plaats hebben " ) , de voor ons 
doel belangrijkste bespreken we in het kort: 
a. 'Nominale waarde. De vermogensrechten en verplichtin-
gen worden opgenomen voor de geldswaarde waarop ze 
luiden. 
Als voorbeeld kan dienen de post „kas" in eigen valuta; 
wanneer er in kas zijn ƒ i.ooo,—, wordt dit bedrag op de 
balans geplaatst. Andere posten, welke op dezelfde wijze op 
de balans komen, zijn: Bankiers H/G, Debiteuren H/G, Hypo-
theek U/G, Prolongatie U/G, Te innen wissels H/G; Credi-
teuren H/G, Te betalen wissels H/G, Prolongatie O/G, Hypo-
theek O/G en dergelijke; rechten en verplichtingen, waar-
van de hoegrootheid absoluut vaststaat. Dit wil niet zeg-
gen, dat daarom het binnenkomen van de vorderingen ge-
heel vaststaat; bestaat daaromtrent twijfel, dan moet daar-
mede eveneens rekening gehouden worden. Het meest juiste is 
dan om de vordering voor het volle bedrag op te voeren en af 
te trekken, wat wordt vermoed niet ontvangen te zullen wor-
den. Zoo zal in elke zaak min of meer op debiteuren verloren 
worden: het verlies op de zoogenaamde dubieuse debiteuren. 
Men zie hiervoor het hieronder te behandelen balans-schema. 
Wanneer er op bovenstaande posten renten te vorderen of 
te betalen zijn, moet dit eveneens in de balans tot uitdrukking 
komen. 
Aangezien de debiteuren en crediteuren eerst over zekeren 
tijd betaalbaar zijn, zou, strikt genomen, daarmede rekening 
gehouden dienen te worden. Wat debiteuren betreft zou er 
dan disconto te betalen zijn en, wat crediteuren betreft, te 
vorderen. In de practijk wordt daarmee veelal geen rekening 
gehouden; deze vorderingen en schulden zullen dikwijls onge-
veer tegen elkaar opwegen en de fout, door de verwaarloozing 
van het disconto ontstaan, zal gering zijn. Wanneer het ver-
schil eenigszins van belang is, zal het juister zijn daarmee re-
kening te houden. 
b. Marktprijs. Heeft een bepaalde balanspost een markt-
waarde, dan is het mogelijk met deze waarde voor de balans 
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rekening te houden. De posten, welke daarvoor in aanmerking 
komen, behooren tot de vlottende middelen der bedrijfshuis-
houding, m.a.w. die, welke de eigenschap hebben de huis-
houding weer zoo spoedig mogelijk te verlaten, wanneer dit 
voor de zaak met voordeel kan plaats hebben. Het beste voor-
beeld voor opname tegen marktprijs is vreemd geld, hetwelk 
aan het einde van het boekjaar in kas, of van een bankier te 
vorderen is. Ook de vorderingen en schulden in vreemd geld 
komen daarvoor in aanmerking"). Verder is de keuze om 
voor sommige objecten al of niet den marktprijs te nemen 
niet zoo eenvoudig. Vooral, wanneer daardoor winsten worden 
becijferd, moet men oppassen. Vandaar, dat het voorschrift 
van den Duitschen wetgever '*), voorschrijvende om bij vlot-
tende middelen bij hoogeren marktprijs dan den zelfkostenden 
prijs, laatstgenoemde aan te nemen en bij omgekeerden stand 
eerstgenoemde (doppelter Höchstsatz) — hoe men daarover 
ook moge denken — in elk geval het groote voordeel heeft, 
dat zooveel mogelijk het uitkeeren van nog niet gerealiseerde 
winsten wordt voorkomen. Want niet genoeg kan er de na-
druk op gelegd worden, om toch vooral zorg te dragen geen 
winsten te becijferen, waarvan het niet zeker is, dat ze ge-
maakt zullen worden. En dit heeft altijd min of meer plaats, 
wanneer zaken hooger op de balans worden opgenomen, dan 
ze de huishouding zelf gekost hebben. Het is nimmer zeker, 
of werkelijk — ook al is op den balansdatum de marktprijs 
hooger dan de zelfkostende prijs — bij een verkoop winst 
gemaakt zal kunnen worden. Het is begrijpelijk, dat velen er 
ook niets voor voelen om het artikel voor minder dan den 
kostprijs op te nemen, omdat, volgens dezelfde redeneering, het 
verlies niet vaststaat. Met dit laatste gevoelen kunnen we het 
alleen eens zijn, zoo de marktprijs abnormaal laag was ten 
tijde van de balansopmaking, zoo niet, we gevoelen er meer 
voor conservatief te waardeeren en om den voorraad voor den 
marktprijs op de balans te brengen""). 
De kwestie marktprijs of kostprijs heeft een voorname rol 
gespeeld bij de waardeering van de effectenportefeuilles van 
Levensverzekering-maatschappijen. Vooral toen na het uit-
breken van den wereldoorlog de effectenkoersen daalden, en, 
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in nog meerdere mate, toen na het teekenen van den vrede, 
door het stijgen van den rente-stand, de daling der koersen 
van vast-rentegevende stukken groote afmetingen aannam, is 
men teruggekomen van het opnemen van dezen post tegen 
beurswaarde per den laatst bekenden beurskoers vóór of op 
den balansdatum. Later, toen de koersen weer opliepen, zijn de 
maatschappijen, welke deze tactiek hadden gevolgd, weer te-
ruggekeerd tot de methode van waardeering tegen beurskoers. 
Meende men, dat deze methode toch de meest juiste is *") ? 
In de practijk volgt men voor het opnemen van den post 
effecten op de balans de volgende, o.i. veelal juiste, methode: 
De effecten worden opgenomen tegen beurskoers, maar in 
geen geval, voor zoover het aflosbare stukken betreft, boven 
pari. De eventueel gemaakte koerswinst, wordt niet ten bate 
van de winst- en verliesrekening gebracht, maar gereserveerd 
op een rekening „Reserve wegens koersverschillen op Effec-
ten". Wordt er in de volgende jaren verloren, dan wordt zulk 
een verlies, zoolang dat mogelijk is, op deze reserve afge-
boekt. Is deze uitgeput, dan wordt het verlies ten laste van de 
winst- en verliesrekening gebracht. 
c. Zelfkostende prijs. Zooals de naam aangeeft worden de 
posten, hiervoor in aanmerking komende, in de balans opge-
nomen voor den prijs, dien de huishouding zelf voor de zaken 
betaald heeft. De zaken, behoorende tot de vastgelegde mid-
delen, worden, in het algemeen, daarvoor op de balans ge-
plaatst. Er wordt elk jaar op afgeschreven een bedrag, het-
welk wordt geacht de waardevermindering in het afgeloo-
pen boekjaar voor te stellen. Maar ook de handelsvoorraad 
wordt dikwijls tegen den zelfkostenden prijs opgenomen, al-
thans zoolang het nog niet vaststaat, dat deze methode in een 
bepaald geval minder juist is *^). 
In handelszaken is de zelfkostende prijs voor den handels-
voorraad gemakkelijk te bepalen. Ze bestaat uit netto factuur-
prijs plus eventueele kosten bij den inkoop gemaakt. Evenzoo 
is gemakkelijk -vast te stellen de kostprijs van de vastgelegde 
middelen. Van een gebouw zal de kostprijs bestaan uit: koop-
som, kosten van overdracht en alle kosten, gemaakt om het 
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voor het doel geschikt of geschikter te maken. 
Maar in de industrieele ondernemingen zal het bepalen van 
den kostprijs voor de gefabriceerde goederen moeite opleveren; 
in elk geval zal dit met de uiterste nauwkeurigheid moeten 
geschieden, opdat daarin niet nog niet behaalde winst wordt 
becijferd. Nauwkeurig zullen zij, die geroepen zijn een en 
ander te controleeren, dienen na te gaan, of dit soms heeft 
plaats gehad''"). Wat dit betreft vestigen we slechts de aan-
dacht op eenige punten, zooals: De juiste berekening van de 
opslagpercentages en de vragen, welke zich hierbij kunnen 
voordoen; b.v. het vraagstuk, of rente al of niet in den kost-
prijs moet worden opgenomen, en, zoo men daartoe besluit, 
hoe dit dan zal moeten plaats hebben. 
En wanneer de kostprijs nauwkeurig kan worden aange-
geven, komt weer een andere vraag aan de orde: Is het 
aan te bevelen, zelfs tegen dezen juisten kostprijs, den voor-
raad op te nemen *") ? 
d. Taxatie. Voor sommige posten op de balans kunnen de 
hierboven gegeven waardeeringen niet worden toegepast. Zoo 
worden in de practijk dikwijls de debiteuren, waarvan het 
niet zeker is, dat ze het volle bedrag zullen kunnen betalen, 
waarvoor ze in de boeken voorkomen, stuk voor stuk nage-
gaan en getaxeerd, wat daarvan waarschijnlijk ontvangen zal 
worden. Wanneer in totaal aan zulk soort posten ƒ lo.ooo,— 
te vorderen is, welke worden geschat op ƒ 6.000,— wordt het 
volle bedrag van ƒ 10.000,— onder de activa opgenomen en 
daarvan wordt afgetrokken ƒ 4.000,— (afschrijving op du-
bieuse debiteuren) **. 
De debiteuren, van wie het te vorderen bedrag wel vast-
staat, maar met wie men in proces ligt, óf met wie een proces 
niet meer te voorkomen is, plaatst men onder de activa voor 
het volle bedrag; een som geraamd als kosten van de procedure, 
wordt onder de passiva opgenomen onder het hoofd „Reserve 
voor Proceskosten" of een dergelijke rekening. 
Wanneer een debiteur failliet is verklaard, kan men dezen 
ook als een dubieusen debiteur behandelen; de schatting is, wat 
waarschijnlijk uit den faillieten boedel zal worden ontvangen. 
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Andere posten, welke worden getaxeerd, zijn: incourante 
goederen, zooals b.v. een overschot van een mode-artikel; bij 
een uitgeverszaak een fonds, hetwelk niet gaat; zaken welke 
een te geringe waarde hebben, b.v. kleine gereedschappen, oud 
roest; zaken, welke een aannemer voor de uitvoering van een 
groot werk heeft aangeschaft na het gereedkomen van het 
werk; en dergelijke. 
Voor de vaste goederen van een bedrijf zal, bij het opma-
ken van de balans niet worden overgegaan tot taxatie, tenzij 
b.v. de zaak wordt overgedaan, of een nieuwe firmant in de 
zaak zal komen; of, bij een besloten n.v., wanneer iemand 
een post aandeelen daarin wil nemen en de intrinsieke waarde 
daarvan wenscht te weten. Dit zijn dan echter bijzondere ge-
vallen, 
Het bovenstaande omvat de voornaamste methoden van 
waardeering. We wenschen er nog de aandacht op te vestigen, 
dat veel van het hierboven besprokene geen direct belang heeft 
voor de naamlooze vennootschap. Wel echter in verband met 
het al of niet juist opmaken van de balans; immers de be-
lastingwetten laten de naamlooze vennootschap meer vrij-
heid dan den koopman, die alleen of in combinatie met an-
deren een zaak drijft. De naamlooze vennootschap is tot heden 
geheel vrij in de wijze van waardeering van de balansposten, 
niet alleen volgens art. 42 K., maar ook volgens de belasting-
wetgeving, welke laatste juist voor kooplieden (niet n.v.en) 
van groote beteekenis is. Laatstgenoemden zijn volgens de wet 
op de Inkomstenbelasting, wat hun waardeeringen voor de 
balans betreft, niet vrij; de n.v. wel, omdat zij slechts belas-
ting betaalt over datgene, wat uit de winst door haar aan de 
aandeelhouders wordt uitgekeerd *''). 
Hoè echter de balans ook wordt opgemaakt, volgens welke 
theorie ook, aan twee eischen moet zij zeker voldoen: waar-
heid en duidelijkheid. Wat is balanswaarheid? Uit het voor-
gaande blijkt, dat voor een bepaalde zaak op een bepaald 
tijdstip verschillende balansen zijn op te maken, welke, of-
schoon verschillend resultaat gevende, toch waar kunnen zijn, 
Daarom moet de vraag anders gesteld worden, namelijk: Wat 
is balanswaarheid voor een onderneming, op een bepaald tijd-
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stip in een bepaald geval ^'') ? Daaruit volgt noodwendig, dat 
een balans moet vergezeld gaan van een toelichting, welke 
ophelderingen inhoudt, omtrent het standpunt, dat de op-
steller heeft ingenomen. De balans moet waar zijn in ver-
band m-et die toelichting. De balans van een naamlooze ven-
nootschap stelt, in het algemeen, de balans van een „going 
concern" voor. Zoodra dit gemeengoed is geworden in de 
practijk, behoeft dit o,i, niet meer medegedeeld te wor-
den; ieder, die balansen beoordeelen moet, zal met deze be-
grippen bekend zijn. Aangezien echter steeds veel afhangt 
van het oordeel"") van hem, die dit stuk opstelt, zal moeten 
worden medegedeeld, hoe de waardeering van de onderschei-
dene balansposten heeft plaats gehad. Vaste regels zijn dus 
niet te geven; onze wetgever blijkt van hetzelfde gevoelen 
te zijn (vgl. art. 42, ie 1. K.). Wel zijn er eenige richtlijnen, 
waarop ook hierboven reeds is gewezen. Zoo moet de boek-
houding, welke bouwstoffen voor de samenstelling der balans 
geeft, juist zijn; de inventaris moet nauwkeurig worden op-
genomen, opdat kwantiteit en kwaliteit voor de onderschei-
dene, daarvoor in aanmerking komende balansposten, met 
juistheid zullen kunnen worden vastgesteld**). 
In de tweede plaats moet de balans duidelijk zijn. Dit moet 
o.i, zoo worden opgevat: Iemand, die verstand heeft van 
boekhouden, of die door zijn practische kennis begrip heeft 
van het lezen van balansen, moet zulk een staat kunnen be-
oordeelen, zonder zich voor problemen gesteld te zien, wat de 
beteekenis van sommige balansposten is; a fortiori geldt dit 
voor een deskundige. Het is niet voldoende een balans zoo op 
te stellen, dat deze slechts door een deskundige op boekhoud-
gebied gelezen kan worden. Deze opmerkingen hebben vooral 
beteekenis voor een balans, welke dient om het publiek in te 
lichten. Hieraan te voldoen is niet altijd even gemakkelijk, 
omdat in het boekhouden niet zelden rekeningen een naam 
hebben gekregen, welke niet met haar waren aard in over-
eenstemming zijn'"), In de eerste plaats moet dus zorg ge-
dragen worden om de nomenclatuur der balansposten dui-
delijk te doen zijn; naam der rekening en ware aard van het 
activum of passivum moeten elkaar dekken. Het kan nood-
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zakelijk zijn om voor de balans van de benaming der reke-
ningen, zooals deze voorkomen in de boekhouding, af te 
wijken. Voelt de opsteller zich hierdoor bezwaard, dan kan 
in de toelichting vermeld worden, hoe de rekening in de boek-
houding wordt aangeduid, In de tweede plaats moet zorg 
worden gedragen voor een juiste combinatie van de posten 
op de balans. Dat deze niet misleidend mag zijn, vloeit reeds 
voort, uit hetgeen bij de balanswaarheid werd opgemerkt. 
Door een juiste combinatie der posten wordt beter inzicht 
verkregen in de verhoudingen van de zaak, die de balans 
publiceert, 
De eisch van publicatie volgens een vast schema wordt door 
de deskundigen niet onverdeeld gunstig beoordeeld. Voorna-
melijk wordt als bezwaar genoemd: de onmogelijkheid om 
een schema vast te stellen, geldend voor alle bedrijven. Al is 
dit bezwaar niet voor betwisting vatbaar, toch is het schro-
melijk overdreven. We kunnen niet inzien waarom — zooals 
onze wet dan ook voorschrijft — niet kan worden aangege-
ven, welke posten op de balans van een onderneming moeten 
worden opgegeven en onder welke benaming dit moet ge-
schieden, 
Hoe heeft onze wetgever een en ander geregeld? Terecht 
heeft deze hem, die een balans opmaakt, de vrijheid gelaten 
om — wat de waardeering betreft — naar eigen inzicht te 
handelen. Immers art. 42, ie 1. K. ter fine zegt: „Balans en 
Winst- en Verliesrekening gaan vergezeld van een toelichting, 
welke vermeldt naar welken maatstaf de onroerende en roe-
rende zaken °^) der vennootschap zijn gewaardeerd". De sa-
mensteller is dus geheel vrij; alleen moet duidelijk worden 
aangegeven, hoe de waardeering plaats vond. Daardoor is het 
mogelijk zich een denkbeeld te vormen, omtrent de door de 
vennootschap gevolgde balanspolitiek. Toch zou het verkeerd 
zijn een algeheele vrijheid van het bestuur, wat deze materie 
betreft, te veronderstellen. Bij het opstellen van de balans 
zal het rekening moeten houden met hetgeen als goed koop-
mansgebruik in de practijk geldt. Zoo dit niet het geval ware, 
zou het bestuur wel op zoodanige wijze de balans op kunnen 
maken, dat steeds boekwinsten ontstonden. Na uitkeering 
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daarvan zou dus het kapitaal der n,v. worden aangetast, iets 
wat strijdt met den geest der w e t " ) . 
Zooals uit het voorgaande blijkt, achten we de toelich-
ting ^'), welke de jaarrekening moet vergezellen, van groote 
beteekenis, omdat het daardoor mogelijk wordt een balans 
te maken, waaruit het publiek kan opmaken hoe de zaken 
staan " ) , Zoo die bepaling er niet was, zou eigenlijk niemand 
— in verband met de verschillende theorieën, die er bestaan — 
kunnen weten, welk soort-van balans nu eigenlijk bedoeld is. 
Ook in de Fransche wet, zijn geen voorschriften gegeven 
omtrent de waardeering van de activa en passiva, 
Daartegenover heeft de Duitsche wet een en ander uit-
voerig geregeld. De sedes materiae hiervoor is § 40 H.G.B. 
(juncto § 260b I H.G.B, nieuw) en § 261 H.G.B, (nieuw). 
Kooplieden — dus ook de n.v, — zijn verplicht hun balansen 
in „Goldmark" op te stellen, 
Vermogensbestanddeelen en schulden moeten volgens de 
waarde op het tijdstip van den balansdatum, dubieuse vorde-
ringen voor haar waarschijnlijke waarde worden opgenomen; 
oninbare moeten worden afgeschreven"), 
Daarenboven geldt voor n,v.en het volgende °°): 
Vastgelegde middelen mogen worden opgenomen — al zou 
dus de waarde volgens het in § 40 bepaalde lager moeten zijn 
— voor de aanschaffingskosten of kostprijs (Herstellungskos-
ten) verminderd met afschrijvingen. 
Waardepapieren, indien deze behooren tot de vastgelegde 
middelen van de n,v,, moeten worden opgenomen tot haar 
aanschaffingskosten, voor zoover goed koopmansgebruik geen 
afschrijvingen noodzakelijk maakt, 
Waardepapieren en andere vermogensbestanddeelen, behoo-
rende tot het vlottend kapitaal der n,v,, evenals koopmans-
waren en eigen aandeelen der n.v,, mogen hoogstens voor de 
aanschaffingskosten of kostprijs worden opgenomen. Is de 
aanschaffings- of kostprijs hooger dan de beurs- of markt-
prijs op den balansdatum, dan is laatstgenoemde prijs voor de 
waardeberekening aan te houden, 
Zooals uit bovenstaande voorschriften blijkt, wordt door de 
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wet tot het volgen van een voorzichtige balanspolitiek ge-
dwongen, 
De Engelsche wet legt aan de „Directors" den plicht op om 
aan de algemeene vergadering ieder kalenderjaar een balans, 
per denzelfden datum, als waarop de winst- en verliesrekening 
of de staat van inkomsten en uitgaven wordt afgesloten, over 
te leggen. Deze balans gaat vergezeld van een jaarverslag, 
aangevende den toestand van het bedrijf en voorstellen om-
trent dividenduitkeering en dotatie aan reservefondsen. Be-
palingen omtrent de waardeering van de verschillende balans-
posten zijn in de wet niet neergelegd, 
B. Winst- en verliesrekening. Deze rekening moet, zoo-
als de naam aangeeft, een opgave bevatten van de vermo-
gensvermeerderingen en verminderingen, als gevolg van de 
uitoefening van het bedrijf. Begrijpelijk heeft waardeering 
van de balansposten grooten invloed op de berekende resul-
taten der onderneming, zooals deze blijken uit de winst- en 
verliesrekening. Immers, in het kort gezegd, ontstaat het be-
drijfsresultaat op een of ander vermogensbestanddeel uit de 
volgende componenten: Den voorraad aan het begin van het 
boekjaar (B.V.); de inkoopen gedurende het boekjaar plus alle 
kosten daarop (I .) ; de netto verkoopen gedurende het boek-
jaar (V.) en den voorraad aan het einde van het boekjaar 
(E.V.), Het resultaat wordt als volgt verkregen: V. + E.V. 
- B.V. - I, Een positief saldo stelt de winst, een negatief het 
verlies voor. Nu blijken de posten V, en I. uit de boekhouding; 
op deze cijfers kan men — zonder zich aan fraude schuldig te 
maken, of foutieve boekingen te bewerkstelligen — geen in-
vloed uitoefenen; daarenboven zijn deze cijfers te controleeren, 
Anders is het, wat de voorraden betreft; in de eerste plaats 
kunnen deze kwantitatief foutief worden opgenomen of vast-
gesteld; in de tweede plaats kunnen ze verschillend gewaar-
deerd worden, ook al is de kwantiteit juist vastgesteld. Hieruit 
blijkt, dat de balansposten invloed hebben op de vaststelling 
van de resultatenrekening. Zoo wordt o,m, deze beïnvloed 
door het feit, zaken, welke nog waarde hebben, niet in de 
balans op te nemen maar direct af te schrijven. Ook kan het 
resultaat gunstiger worden voorgesteld door een zaak, welke 
226 
eigenlijk geen waarde heeft, of waarvan het in elk geval beter 
is deze direct af te schrijven, in de balans op te nemen. Mede 
in verband met hetgeen bij de balans is opgemerkt, kunnen we 
een tweetal — vrijwel algemeen erkende — richtlijnen aan-
geven, wat de winsten en verliezen betreft. In de eerste plaats 
mogen — in het algemeen — alleen gerealiseerde winsten als 
winst worden beschouwd. In de tweede plaats mogen niet 
gerealiseerde verliezen wel het bedrijfsresultaat beïnfluen-
ceeren. 
Dat de posten overeenkomstig de waarheid moeten zijn is 
haast overbodig om op te merken. 
Ofschoon een overtreding daarvan niet tot gevolg behoeft 
te hebben, dat daardoor het resultaat beïnfluenceerd wordt, 
is het toch niet juist verlies- of winstposten bij andere rubrie-
ken onder te brengen, dan waartoe ze boekhoudkundig be-
hooren. Bij de beoordeeling van een zaak heeft het dikwijls 
groote beteekenis, hoe de cijfers in werkelijkheid precies zijn 
en hoe ze gegroepeerd moeten worden. 
Een andere kwestie, waarop hier nog gewezen moet worden, 
is de onderscheiding van gewone winsten en verliezen, d.w.z. 
dezulke, welke direct een gevolg zijn van de uitoefening van 
het bedrijf, en buitengewone winsten en verliezen, n.l. zulke, 
welke niet direct als een gevolg van de bedrijfsuitoefening zijn 
te beschouwen. Het is aan te bevelen een en ander duidelijk 
in de resultaten-rekening tot uitdrukking te brengen, althans 
wanneer geen gevaar ontstaat, dat daardoor de belangen van 
de publiceerende vennootschap tegenover haar concurrenten 
worden geschaad. 
Buitengewone vermogens-vermeerderingen zijn b.v. de 
winst, gemaakt bij het verkoopen van een terrein van de zaak, 
de koerswinst op effecten'''°), op vreemde valuta's""), zooals 
we die heden meemaken e.d. Deze hebben eigenlijk direct niets 
uitstaande met het normale bedrijfsresultaat van een zaak. Of 
deze posten voor winstuitkeering in aanmerking kunnen 
komen, is weer een andere kwestie, welke in elk bijzonder geval 
onderzocht zal moeten worden. 
Ten slotte vestigen we er nog de aandacht op, dat de winst-
en verliesrekening nog meer dan de balans inzicht kan geven 
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in een zaak en dat daardoor dikwijls meer dan wenschelijk is, 
omtrent de n.v. aan concurrenten kan worden geopenbaard. 
Vandaar het in de practijk niet zelden voorkomend verschijn-
sel om de resultatenrekening beknopter te publiceeren dan de 
balans. Zoo bedoeld gevaar werkelijk aanwezig is, mag zulk 
een beknopte publiceering niet ten kwade geduid worden, 
tenzij deze rekening moet dienen om het publiek de renda-
biliteit van een of ander bedrijf sob ject aan te toonen; alsdan 
moet deze staat juist en in elk geval waar zijn. 
De resultatenrekening, bestemd voor de aandeelhouders, en 
zeker voor de aandeelhouders van de „besloten" n.v., moet 
echter o.i. juist, duidelijk en uitgebreid worden samengesteld. 
Deze hebben recht op zulke mededeelingen van de zaken, 
opdat zij conclusies kunnen trekken omtrent den gang van 
het bedrijf en waardoor zij in staat worden gesteld zich onder 
meer een oordeel te vormen over de economische werkwijze 
in het bedrijf. 
In Frankrijk moet de n.v. een winst- en verliesrekening 
opmaken, zoodat ook volgens dit recht de n.v.en verplicht zijn 
dubbel boek te houden (vgl. art, 34, 1,1. Wet 1867), Voor de 
sociétés a responsabilité limitée is dit niet noodzakelijk, deze 
behoeven slechts een inventaris en een balans op te maken 
(vgl, art. 30, ie 1, Wet 1925), 
In het Duitsche recht is een algeheele herziening aangekon-
digd, wat de n,v, be t re f t " ) . Deze herziening is partieel inge-
voerd vanaf i October 1932, welke vooral in de materie, 
waarvan in dit hoofdstuk sprake is, groote veranderingen heeft 
aangebracht. Het bestuur moet in de eerste drie maanden van 
het boekjaar — statutair mag een andere termijn, echter niet 
langer dan 6 maanden, bepaald worden — over het afge-
loopen boekjaar een balans en winst- en verliesrekening op-
maken °*). De nieuwe wetsbepalingen geven aan, welke posten 
op de winst- en verliesrekening moeten voorkomen"). Zeer 
juist o.i. is de bepaling, dat de zuivere winst of het zuivere ver-
lies over het jaar, waarop de rekening betrekking heeft, afge-
scheiden van bedrijfsresultaten van vorige jaren, duidelijk uit 
de rekening moet blijken (§ 261 c , 2e 1.). 
De Engelsche wet verplicht de „Directors" der n.v. om, 
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minstens éénmaal per kalenderjaar, aan de algemeene ver-
gadering van aandeelhouders een winst- en verliesrekening of, 
ingeval het doel van de vennootschap niet is het behalen van 
winst, een staat van ontvangsten en uitgaven over te leg-
gen"»). 
4. De jaarrekening van de besloten n.v.en. Bij de bespreking 
van de jaarrekening van n.v.en moet onderscheiden worden, 
die van de besloten en open n.v. (zie de Inleiding). 
Zoowel de besloten als open n.v.en moeten voldoen aan 
art. 42 ie en 2e 1, K, Het eerste hd van dit artikel is hierboven 
besproken. De besloten n.v. moet dus elk jaar opmaken een 
balans, winst- en verliesrekening en toelichting "*) daarop. De 
besloten n,v. behoeft deze stukken echter niet openbaar te 
maken, wat wel is voorgeschreven voor de open n.v. Dit kan 
invloed uitoefenen op de aansprakelijkheid, zooals hieronder 
nader zal worden besproken, 
De jaarrekening van de besloten n,v, is dus slechts bestemd 
voor de aandeelhouders; dat ook wel eens, om de een of andere 
reden, de stukken gebruikt worden in andere gevallen, doet 
van dit feit niets af. Ook bij de open n.v. is de jaarrekening 
bestemd voor de aandeelhouders; maar een overlegging aan 
hen is niet voldoende; deze zal ook gepubliceerd moeten 
worden, al behoeft dit niet in denzelfden vorm te geschieden 
als bij de balans, voor intern gebruik van de n.v. opgemaakt; 
hierop werd bij nr. i reeds gewezen. 
Terwijl de balans van de open n.v. moet voldoen aan be-
paalde eischen, is dit voor de balans, in dit nummer bedoeld, 
niet het geval. Deze balans behoeft wettelijk geen bepaalde 
posten afzonderlijk te vermelden. Het overgelegde stuk moet 
echter een balans zijn. De practijk maakt uit of dit het geval 
is "^). De aandeelhoudersvergadering kan aanmerking maken 
op de, haars inziens, niet duidelijke opstelling van de balans " ' ) , 
De wetgever heeft de besloten n.v.en dus vrij willen stellen 
van de openbaarmaking. In sommige gevallen kan dit, in 
verband met de concurrentie, beteekenis hebben. Toch heeft 
de wetgever dit niet ten volle bereikt. Immers de aandeel-
houders kunnen steeds eischen, dat hun afschriften van de 
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jaarrekening en het rapport van den accountant, hoogstens 
tegen zelfkostenden prijs voor de n.v., worden verstrekt (art. 
42b K,). Daardoor kunnen deze stukken dus min of meer 
aan de openbaarheid worden prijsgegeven**). Vooral ten aan-
zien van aandeelhouders, die kwaad willen tegenover de n,v., 
is dit een gevaar"'). 
Verder gevoelen we niet veel voor de geuite bezwaren tegen 
de verplichte publicatie. Wie de voordeelen wil genieten van 
het zaken drijven onder den vorm van een n,v,, moet ook de 
lasten, welke uit den gekozen ondernemingsvorm voortvloeien, 
dragen ""). De voordeelen kunnen groot zijn, In de eerste plaats 
de fiscale voordeelen. Vooral vóór de invoering van de Wet op 
de Richtige Heffing (wet van 29 April 192 j , S, no, 171) heb-
ben we daarvan sprekende voorbeelden in de practijk gezien, In 
de tweede plaats is het daardoor mogelijk risico's, welke men 
billijkheidshalve zelf moet dragen, op anderen af te wentelen. 
Deze groote voordeelen moeten dan maar opwegen tegen de 
nadeelen, als gevolg van het drijven der zaak onder den vorm 
van een n,v,; zijn deze bezwaren te groot, dan moet een 
andere ondernemingsvorm worden gekozen. Als gevolg van 
deze beschouwing meenen we, dat het ook billijk is, besloten 
n.v.en te verplichten om een jaarrekening te publiceeren. 
Daarenboven kan dat juist voor zulk soort vennootschappen 
heilzaam werken. Deze hebben niet zelden reden om van-
wege hun slechte soliditeit den financieelen toestand van hun 
zaak te verbergen, en daarvoor is het voorschrift van niet-
publiceering juist niet gegeven, maar wel om bedrijfsgehei-
men niet aan de openbaarheid prijs te geven. Hoe een en 
ander ook moge zijn, de aandeelhouders van de besloten n.v. 
hebben zeker recht om een juist inzicht te krijgen van de 
zaak, waarin zij hun gelden hebben geïnvesteerd. 
5. BalansscheTna voor n.v.en. De wetgever heeft alleen voor 
vier groepen van n.v.en een regel vastgesteld, welke doet den-
ken aan een balansschema, en dan nog slechts met betrek-
king tot de actiefzijde van de balans. Oorspronkelijk was 
geenerlei regel voor den vorm der te publiceeren balans ge-
geven en alleen bepaald, dat de balansen van alle n,v,en ge-
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publiceerd zouden worden. Op aandrang van de Eerste Kamer 
beloofde de Minister een novelle in te dienen, welke deze ma-
terie op andere wijze zou regelen. Als gevolg daarvan zijn de 
art. 42 en 42c K. in hun tegenwoordigen vorm vastgesteld. 
In de balans van een n.v., welke tot publicatie van haar 
balans verphcht is, moeten de volgende posten voorkomen 
(art. 42, 3e 1, K, ) : 
o Kas; direct opeischbare vorderingen op banken, kassiers en 
giro-instellingen. Dus de beschikbare kasgelden. 
b Deelnemingen in andere ondernemingen en de vorderin-
gen op die ondernemingen. 
c Fondsdn, welke zijn opgenomen in de officieele beurs-
noteering, mits niet voorstellende de deelnemingen onder 
b genoemd, 
d Fondsen, welke niet in de officieele prijscourant zijn op-
genomen, mits niet voorstellende de deelnemingen onder b 
genoemd. 
e Vorderingen niet vallende onder a en b. 
ƒ Roerende zaken in bewerking of voor bewerking of ver-
handeling bestemd. 
g Onroerende zaken. Werktuigen. Toestellen en hun toebe-
hooren. Gereedschappen. 
h Onlichamelijke zaken, voor zoover deze niet onder andere 
rubrieken moeten worden opgenomen. 
i Reeds verdiende, maar nog niet vervallen inkomsten. 
j Reeds betaalde kosten en verliezen, welke ten laste van een 
volgend boekjaar worden gebracht. 
k Hetgeen door de aandeelhouders nog gestort moet worden 
op het geplaatste kapitaal. 
Een gepubliceerde balans zal, wanneer deze vermogens-
bestanddeelen aanwezig zijn, daarvan blijk moeten geven. 
Door de novelle is dus de publicatie-plicht zelve verscherpt. 
Stond het bij art. 42c K., zooals dit artikel door de Tweede 
Kamer werd aangenomen, vast, dat een beknopte balans 
mocht worden gepubliceerd, had de n.v. dus tamelijk groote 
vrijheid wat de opstelling betreft, thans is deze vrijheid niet 
meer aanwezig, maar moeten bepaalde posten worden aan-
gegeven. Het bestuur en de commissarissen zullen daarmede 
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wel zeer ernstig rekening moeten houden om geen aanspra-
kelijkheid te loopen ex art. 49b K. of 52 K. 
Wat art. 42 K. zelve betreft, het mag verwondering wek-
ken, daarin alleen iets aan te treffen omtrent hetgeen aan de 
debetzijde van een balans voor moet komen en dat daarin 
niets is gezegd over de creditzijde. Zoo men eenmaal heeft 
vastgesteld om voorschriften voor een balans te geven — al 
geven we gaarne toe de groote moeilijkheid om een balans-
schema voor te schrijven — is het niet wel te verdedigen, om 
niets van de creditzijde te zeggen. Daar staan ook zeer belang-
rijke posten, voor een beoordeelaar van een zaak van groote 
beteekenis. Daarenboven het schema moet toch omgewerkt 
worden voor elk soort zaak; alleen de hoofdgroepen behoeven 
slechts aangegeven te worden. 
De wetgever heeft alleen gezegd, welke posten op de balans 
moeten voorkomen, niet dat ze moeten voorkomen in de 
volgorde in de wet genoemd " ) . 
Hieronder volgt, in zijn eenvoudigsten vorm, een balans-
schema, waarbij rekening is gehouden met de eischen der 
wet. 
Dit schema pretendeert niet een algemeen geldende te zijn. 
Het is slechts een proeve van een eenvoudige opstelling, welke 
o.i. tegelijkertijd kan dienen om een inzicht te geven in de 
bedrijfs-economische verhoudingen van een bedrijf, zooals 
deze uit de balans kan blijken. Elk soort zaak heeft haar eigen 
bijzonderheden en eischen en bij de dubbele boekhouding in 
het grootboek haar eigen rekeningsysteem. Ook zal niet elk 
bedrijf de posten onder dezelfde rubriek kunnen brengen, als 
in het hier voorafgaande schema heeft plaats gehad. Zoo zal 
b.v. een bank, om haar liquiditeitspositie goed tot uitdrukking 
te doen komen, een veel verdere onderverdeeling — vooral ten 
aanzien van de niet vastgelegde middelen — moeten maken 
dan hier is gegeven. Toch meenen we een algemeen balans-
schema te mogen en kunnen geven, omdat — hoe verschillend 
de bedrijven ook mogen zijn — een zekere verwantschap in 
de verschillende schema's der onderscheidene bedrijven is op 
te merken. Hieronder volgt een korte bespreking en de noo-
dige opmerkingen bij het schema " ' ) : 
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Gebouwen 
Deze worden veelal opgenomen voor de aanschafffngs-
waarde verminderd met een zeker procent voor afschrijving. 
In de toelichting zal — vooral wanneer het cijfer met de 
laatst opgemaakte balans verschilt — moeten worden aan-
gegeven, hoe het bedrag is samengesteld. 
Terreinen 
Deze worden meestal elk jaar voor hetzelfde bedrag op de 
balans opgenomen, tenzij aan- of verkoopen hebben plaats 
gehad. Afschrijving heeft hierop veelal niet plaats. Het ge-
beurt wel eens, dat de terreinen opnieuw gewaardeerd wor-
den en het dan geschatte bedrag op de balans wordt opgeno-
men, Hierbij wordt dan niet zelden een vermogensvermeer-
dering geconstateerd. Deze kan uiteraard niet voor uitkeering 
beschikbaar worden gesteld. Dit zou wel het geval zijn bij 
verkoop, ofschoon het dan toch nog een buitengewone, geen 
bedrijfswinst zou zijn. Zoowel terreinen als gebouwen wor-
den beschouwd als vastgelegde middelen. Dit zijn ze niet bij 
een maatschappij, handelende in onroerende goederen, welke 
daarin handel drijft. In zulk een soort zaak zijn deze posten als 
handelsvoorraad te beschouwen en moeten als zoodanig ge-
waardeerd worden. Hoe dit zal moeten plaats hebben, hangt 
van de omstandigheden af"»). 
Afschrijvingen 
Bij activa, welke niet in hetzelfde boekjaar, maar lang-
zamerhand worden verbruikt, moet een verdeeling over een 
aantal boekjaren plaats hebben. Het bedrag, dat wordt ge-
acht ten laste van een desbetreffend boekjaar te komen, is 
de afschrijving voor dat jaar. Slechts indien rekening is ge-
houden met de noodzakelijke afschrijvingen, kan het bedrijfs-
resultaat worden bepaald. Foutief is het dus om de afschrij-
vingen te doen afhangen van de behaalde bedrijfsresultaten. 
In de practijk wordt niet zelden de afschrijving op de vast-
gelegde middelen op een aparte rekening tot uitdrukking ge-
bracht. Uit de balans is in zulk een geval te zien de aanschaf-
fingsprijs en de afschrijving; het verschil tusschen beide is de 
boekwaarde. Deze methode is ook in het schema toege-
past '") . 
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BALANSSCHEMA 
Debet BALANS VAN DE N.V.. 
Art. 42 K sub 
AANDEELHOUDERS NOG T E S T O R T E N . k 
VASTGELEGDE MIDDELEN: 
Gebouwen (l) g 
afschrijvingen 
Terreinen g 
Machinerieën, Toestellen g 
afschrijvingen 
Werktuigen, Gereedschappen enz g 
Octrooien, Handelsmerken enz h 
Diverse Deelnemingen b 
Voorschotten aan bevriende ondernemingen b 
VLOTTENDE MIDDELEN: 
Bedrijfsvoorraden f 
Debiteuren (ll) e 
afschrijving Dubieuse Debiteuren . . . . 
Voorgeschoten Onkosten enz i 
BELEGGINGEN: 
a - Direct realiseerbaar: 
Officieel genoteerde fondsen . . . . c 
Reserve Koersverschillen 
b - Niet direct realiseerbaar: 
Hypotheken u/g 
Incourante fondsen . . ƒ . . . , — d 
Reserve Koersverschillen . ,. . . . — 
c - Belegde Reservefondsen: 
Hypotheken u/g 
Effecten (lIl) enz 
BETALINGSMIDDELEN: 
Kas a 
Banken en Kassiers a 
Postrekening a 
DIVERSE REKENINGEN: 
Vooruitbetaalde onkosten, intresten enz. . . . j 
Oprichtingskosten j 
Disagio 
Goodwill 
Verlies 
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f ... 
f . 
1 PER .' Credit 
EN KAPITAAL: 
Ischappelijk kapitaal 
Iplaatst 
Batst aandeelenkapitaal 
Kochte aandeelen 
rves 
ULDEN OP LANGEN TERMIJN: 
fcatieleeningen 
ptheek o/g 
Bsen Personeel 
luLDEN OP KORTEN TERMIJN: 
liteuren (IV) 
betalen onkosten, intresten enz 
( I ) Eventueel nader te specificeeren in rubrieken 
zooals: Kantoorgebouwen, Fabrieksgebou-
1 wen, Woningen arbeiders, Winkels te X 
1 enz. 
I ( II) Eventueel te splitsen in „HoUandsch geld" 
1 en ,,Vreemd geld". 
1 (III) Hierbij op te geven de onderscheidingen in 
1 c en d van art. 42c K. 
1 ( IV) Kan eventueel gesplitst worden in ,,Schul-
den op langen termijn" en ,,Direct opeisch-
bare schulden". 
j/ERSE REKENINGEN: 
bruit ontvangen onkosten, intresten, huren enz. . 
[nst 
/ — 
— 
ƒ — 
— 
ƒ — 
— 
— 
ƒ — 
, — 
, — 
— 
— 
— 
ƒ — 
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Het principe van afschrijving wordt ook toegepast bij de-
biteuren, omdat wordt aangenomen de niet volwaardigheid 
van alle uitstaande vorderingen. 
Hier wordt meestal afgeschreven op grond van taxat ie") . 
Bij deze afschrijving is het beslist noodzakelijk om uit de 
balans te doen blijken de boekwaarde en de afschrijving. 
Immers, de vordering zelve staat juridisch vast; men weet 
alleen niet, of het geheele bedrag — gelet op de financieele 
positie van den schuldenaar — ontvangen zal worden, maar 
dit doet niets af van het recht, hetwelk de n.v. heeft. 
We meenen hiermede voldoende te hebben aangetoond 
de onjuistheid, om niet duidelijk te doen uitkomen, dat deze 
afschrijvingen niets hebben uit te staan met reserves. Im-
mers, deze laatste stellen een kapitaalssurplus voor. Afschrij-
vingen echter zijn geboekte, volgens goed koopmansgebruik 
werkelijk plaats gehad hebbende waardeverminderingen der 
activa; zij dienen om het kapitaal in stand te houden. Dat 
somtijds hierin toch een reserve aanwezig kan zijn, doet hier-
van niets af, want dit is een gevolg van taxaties, welke later 
blijken te voorzichtig te zijn geweest. 
De berekening van de afschrijvingen geeft niet zelden aan-
leiding tot moeilijkheden. De verschillende methodes van af-
schrijvingen kunnen hier niet behandeld worden, maar wel 
wordt er de aandacht op gevestigd, dat voor de calculatie daar-
van samenwerking moet plaats hebben tusschen de leiding van 
het bedrijf, technici en bedrijfseconomen. 
Niet steeds zal het voldoende zijn zooveel af te schrijven als 
het bedrijfsmiddel gekost heeft. In tijden van inflatie zal bij 
buiten werking stellen van zulk een object, zooveel afgeschre-
ven moeten zijn, dat zonder bezwaar het voor de onderneming 
waardeloos geworden bedrijfsmiddel uit de afschrijvingen zal 
kunnen worden vervangen " ) . 
Machines, Toestellen 
Deze worden meestal opgenomen voor aanschaffingskosten 
minus een jaarlijksche afschrijving. Vooral hierbij gelden de 
hierboven bij afschrijvingen gemaakte algemeene opmerkingen. 
Bij buitengewone bedrijfsdrukte zal een extra afschrijving 
plaats moeten hebben. 
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In tijden van hoog-conjunctuur worden dikwijls dure ma-
chines aangeschaft, welke, nadat deze periode voorbij is, niet 
of maar weinig gebruikt worden of kunnen worden. In den 
goeden tijd zal dan een hooge afschrijving alleszins te verde-
digen zijn. 
Octrooien, Handelsmerken enz. 
Wanneer groote kosten zijn gemaakt om deze rechten te 
verkrijgen, kunnen deze kosten over een reeks van jaren ver-
deeld worden. In de practijk worden deze posten meestal zoo 
spoedig mogelijk afgeschreven en voor ƒ i,— of pro memorie 
in de balans opgenomen. 
Werktuigen, Gereedschappen enz. 
Deze posten worden in de practijk niet zelden voor ƒ i,— 
of pro memorie in de balans opgenomen. Het zijn meestal 
zaken van geringe waarde. De aanschaffing wordt dus jaarlijks 
ten laste van de winst- en verliesrekening gebracht. Wordt 
deze methode niet gevolgd, dan heeft elk jaar taxatie 
plaats. 
Diverse Deelnemingen 
Deze rekening zal men, in het algemeen, slechts tegenkomen 
bij balansen van groote bedrijfshuishoudingen. Zij hangen 
samen met het streven dezer groote lichamen om een mono-
polie-positie te verwerven. Daartoe wordt in den een of an-
deren vorm — meestal door deel te nemen in het aandeelen-
kapitaal van de onderneming, waarin men een machtspositie 
wenscht te verkrijgen — deelgenomen in andere ondernemin-
gen. Daardoor ontstaat een sterke band tusschen de onder-
neming, welke de controle heeft en haar onderhoorige on-
dernemingen. Hierdoor kunnen gevaren ontstaan^'). Over-
heveling van winsten kan plaats hebben; groote voorschotten 
kunnen aan de onderhoorige maatschappijen worden verleend, 
waaraan de moedermaatschappij zeker niet zou denken, wan-
neer ze geheel vrij tegenover deze stond enz. Vandaar de eisch 
van den wetgever om in de openbaar gemaakte balansen deze 
deelnemingen te doen uitkomen. 
Wanneer kan er worden gesproken van „Deelneming"? 
Eigenlijk is het nemen van slechts één aandeel reeds een deel-
name. Dit is niet bedoeld. Zooals hierboven reeds werd op-
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gemerkt, zal door de deelneming de moedermaatschappij een 
machtspositie in de onderhoorige maatschappij moeten krij-
gen; zij zal dus de meerderheid van de stemmen daarin moe-
ten hebben, haar wil moeten kunnen opleggen. Zeker is er 
sprake van zulk een deelneming, ingeval de moedermaat-
schappij alle aandeelen in een van de dochtermaatschappijen in 
eigendom heeft. Wanneer zulk een geval niet aanwezig is, zal 
het van de omstandigheden afhangen, of al of niet van een 
„Deelneming" kan worden gesproken, zoodat er onzeker-
heid in de verplichting van het al of niet opnemen op de 
balans is '*). 
Maar zelfs al wordt de post op de balans gebracht, dan kan 
daaruit nog niet veel worden gezien. 
Om zich eenig oordeel te kunnen vormen omtrent de 
waarde der deelnemingen, is minstens noodzakelijk de open-
baarmaking van de balansen der onderhoorige maatschap-
pi jen") . 
Wanneer een n.v. alle aandeelen in andere n.v.en heeft, kan 
door de moedermaatschappij een verzamelbalans (wel genoemd 
concernbalans) worden samengesteld en gepubliceerd. Daarin 
worden in de plaats van deelnemingen, de bezittingen en 
schulden van de dochtermaatschappijen opgenomen '*). 
Wordt dit gedaan, dan zal, behalve deze balans, ook een af-
zonderlijke balans van de moedermaatschappij moeten wor-
den gegeven; want de bezittingen en schulden der onderhoo-
rige maatschappijen zijn juridisch niet de bezittingen en 
schulden van de moedermaatschappij. Stelt de concernbalans 
de economische eenheid voor, de balans der moedermaatschap-
pij is de door de wet vereischte. 
Er zijn verschillende manieren van publiceeren bij moeder-
maatschappijen. De meest juiste is o.i. de volgende: Heeft een 
moedermaatschappij van sommige n.v.en alle aandeelen, dan 
publiceert zij zooals zooeven beschreven: I de balans van haar 
eigen onderneming. Daarin worden opgenomen de deelnamen 
in andere ondernemingen; II de concernbalans, bestaande uit 
de balans onder I genoemd met dit verschil, dat daarin de 
activa en passiva der n.v.en, waarvan alle aandeelen het eigen-
dom der n.v. zijn, worden opgenomen. De post deelnemingen 
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valt dan weg. Evenzoo vallen dan weg de vorderingen op en 
schulden aan dochtermaatschappijen en omgekeerd. 
Blijven er daarna nog deelnemingen over — in het alge-
meen dus wanneer een moedermaatschappij niet alle aandeelen 
in de onderhoorige maatschappijen in eigendom heeft — dan 
kan slechts sprake zijn van goede publicatie, indien in de toe-
lichting bij de balans duidelijk wordt aangegeven, welk ge-
deelte van het kapitaal de moedermaatschappij in eigendom 
heeft, waarbij de balansen der onderhoorige maatschappijen 
eveneens worden gepubliceerd. 
Of dit laatste mogelijk is, vooral ten opzichte van concur-
rentie, moet in elk geval afzonderlijk beslist worden. Er is 
geen, voor alle gevallen geldend systeem te geven. De practijk 
moet hier het laatste woord hebben. De publicatie, bestemd 
voor aandeelhouders, zal zooveel mogelijk aan het bovenstaan-
de moeten voldoen. 
Onduidelijkheid, wat deze materie betreft, kan misleiding 
zijn. Zoo zal zeker de balans van een hypotheekbank, waarin 
geen melding wordt gemaakt van deelname in een stroppen-
maatschappij, misleidend zijn; vooral wanneer de leiding het 
doet voorkomen, alsof geen executies hebben plaats gehad, 
terwijl de dochtermaatschappij de onroerende goederen van 
geëxecuteerde posten heeft overgenomen. 
Het komt in de practijk herhaaldelijk voor, dat de moeder-
maatschappij zich garant stelt voor de verbintenissen van de 
onderhoorige maatschappijen. Wanneer de eerstgenoemde n.v. 
dan overgaat tot openbaarmaking van haar balans, moet deze 
aangegane overeenkomst daaruit blijken"). 
Hoe moeten de „Deelnemingen" op de balans der moeder-
maatschappij gewaardeerd worden ? Dit is niet zoo eenvoudig. 
Zijn de aandeelen ter beurze genoteerd, dan zou men hiervoor 
de beurswaarde kunnen nemen. Dit is echter niet steeds aan 
te bevelen, want de moedermaatschappij houdt deze aandeelen 
niet om van de hand te doen. De beurs is wispelturig, de koers 
kan zeer afwijken van de intrinsieke waarde volgens de balans 
van de onderhoorige n.v. Daarom zal het veelal meer aanbe-
veling verdienen om de aandeelen voor de intrinsieke waarde 
op de balans te plaatsen, tenzij deze hooger is dan de aan-
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schaffingsprijs, in welk geval men beter doet om conservatief 
te waardeeren en dezen prijs aan te houden. Voor opname 
tegen beurskoers, wanneer deze lager is dan de intrinsieke 
waarde, welke laatste niet hooger is dan de aanschaffings-
waarde, zien we de noodzaak niet in. 
Voorschotten aan bevriende ondernemingen. 
Deze post stelt voor de rekening-courant met de dochter-
ondernemingen. 
In de eerste plaats willen we er op wijzen, dat het niet 
reëel is om, wanneer de moedermaatschappij vorderingen op 
sommige onderhoorige n.v.en en weer schulden aan andere 
heeft, deze posten tot één post te combineeren op haar balans. 
Dit zou juridisch niet juist zijn. 
In de tweede plaats zal in de toelichting bij de balans dui-
delijk moeten worden aangegeven of deze vorderingen zuivere 
voorschotten zijn, dan wel of daaronder ook verliezen van de 
dochtermaatschappijen zijn ondergebracht. Dit laatste is voor-
al van beteekenis, indien geen „concernbalans" wordt over-
gelegd. 
Bedrijfsvoorraden. 
De waardeering van dezen post voor de balans kan, zooals 
hierboven al even werd aangestipt, op verschillende wijzen 
plaats hebben. Het hangt van de soort zaak af of zich meer-
dere of mindere moeilijkheden zullen voordoen. Zoo zullen in 
een fabriek de fabrikaten en halffabrikaten worden opgeno-
men voor den kostprijs; althans, wanneer de conjunctuur niet 
dusdanig verslechterd is, dat zelfs deze prijs onmogelijk is te 
behalen. 
Bij voorraden in een handelszaak is het eenigszins gemak-
kelijker. In het algemeen zal men deze kunnen opnemen voor 
den zelfkostenden prijs. Echter o.i. weer niet, wanneer de 
prijzen erg zijn teruggeloopen; in dat geval moeten de goe-
deren worden opgenomen voor den prijs, waartegen ze dan te 
verkrijgen zouden zijn. Het bezwaar, dat hiertegen geopperd 
kan worden, dat zoodoende een verlies becijferd wordt, het-
welk nog niet geleden is, kunnen we niet onderschrijven. In 
het gegeven geval is het een vaststaand feit, dat tegen hoogere 
prijzen dan de thans geldende is ingekocht; het verlies op 
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dezen inkoop moet dan ten laste van het afgeloopen boekjaar 
worden gebracht. Daarmede is niet gezegd, dat het opnemen 
van den zelfkostenden prijs in dit geval onder alle omstandig-
heden afgekeurd moet worden. Het is in sommige gevallen te 
verdedigen om, rekening houdende met hetgeen in het nieuwe 
boekjaar heeft plaats gevonden, dezen prijs aan te houden. 
De beste oplossing is waarschijnUjk nog om in zulk een geval 
den voorraad zóó op te nemen, dat in het nieuwe boekjaar 
nog een winst met de voorraden behaald zal kunnen worden. 
In ieder geval meenen we, dat een conservatieve waardee-
ring, welke niet leidt tot een geflatteerde balans, meer te 
verdedigen is, dan een waardeering, welke wel zulk een balans 
tot gevolg heef t " ) . 
Debiteuren. 
Deze post moet aangeven alle vorderingen van de zaak op 
den balansdatum. Wanneer een zaak vorderingen in Hol-
landsch en vreemd geld heeft, zal dat uit de boekhouding 
moeten blijken. Het zal meestal aan te bevelen zijn, om dit 
ook op de balans gescheiden op te nemen. In ieder geval moet 
het o.i. wel uit de toelichting bij de balans blijken. 
Over de balanswaardeering van vorderingen in vreemd 
geld is hierboven bij den marktprijs gesproken. 
De afschrijving moet, zooals hierboven is opgemerkt, af-
zonderlijk worden aangegeven. Meestal worden de dubieuse 
posten afzonderlijk nagegaan en gewaardeerd. In de practijk 
zijn ook nog andere methoden gebruikelijk. Zoo wordt in 
sommige zaken afgeschreven een bepaald percentage van de 
uitstaande vorderingen, in andere weer een bepaald percen-
tage van den omzet, 
Voorgeschoten onkosten enz. 
Wanneer een zaak onkosten heeft betaald, welke aan an-
deren in rekening gebracht kunnen worden, kan men deze 
op de wijze, zooals in het schema is aangegeven, in de balans 
opnemen. Evengoed kan men ze echter onder „debiteuren" 
opnemen. Zulk een bedrag mag alleen worden opgenomen, 
als vaststaat, dat het in rekening gebracht zal kunnen worden. 
Beleggingen. 
a. Direct realiseerbaar. Door verschillende omstandig-
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heden kan een onderneming tijdelijk kasgelden beschikbaar 
hebben. Zij kan deze op onderscheidene wijzen beleggen. Zeer 
liquide is het geld „on call" iiit te leenen, maar de rente 
voor zulk soort leeningen is, vooral in tijden van laag-con-
junctuur, zeer laag. Verder kan zij de gelden op deposito 
plaatsen, schatkistbiljetten of schatkistpromessen koopen; 
deze posten behooren ook tot de liquiditeiten van de eerste 
orde. Zij kan ook het geld in prima effecten beleggen; 
echter heeft deze wijze van beleggen nadeelen. Er kunnen 
koersveranderingen optreden en men kan juist moeten ver-
koopen als de koers laag is. Daarenboven, het koopen en ver-
koopen brengt nogal kosten mee en ten slotte heeft men de 
vraag: Wat zijn prima effecten? De belegging in effecten, 
waarvan het voordeel is hoogere rente, zal dus alleen aan te 
bevelen zijn, voor zoover een belegging voor langeren tijd 
kan plaats hebben. 
In het schema hebben we aangenomen, dat officieel geno-
teerde fondsen direct realiseerbaar zijn. Geheel juist is dit niet, 
het is, vooral in tijden van crisis, niet steeds mogelijk om tot 
verkoop over te gaan. De Rotterdamsche hoogleeraar 
Polak'") heeft er de aandacht op gevestigd, dat belegging in 
effecten eigenlijk een belegging op langen termijn is, hetwelk 
echter practisch, door de opvolging van spaarders, niet steeds 
tot uitdrukking komt. 
Zooals hierboven reeds besproken, worden effecten meestal 
opgenomen voor de beurswaarde. In vele zaken is het de ge-
woonte de koerswinst op effecten behaald te reserveeren. De 
bespreking van deze rekening en de belegging van reserves 
geschiedt hieronder bij „Reserves". 
b. Niet direct realiseerbaar. In een handels- of industrieele 
onderneming, zullen deze posten niet zelden gedwongen ont-
staan. Dat is zeker het geval met hypotheek. (Het is zelfs niet 
eens juist om hypotheken onder deze rubriek op te nemen. 
Eigenlijk zou het juister zijn hier nog een derde rubriek te 
openen n.l. „Beleggingen op langen termijn"). Normaliter 
behooren dergelijke posten in zulke ondernemingen niet thuis. 
Ze zullen b.v. ontstaan, wanneer men van een afnemer geen 
betaling kan krijgen. Een enkelen keer zal het ook voorko-
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men, dat men een afnemer geld onder hypothecair verband 
leent, omdat de zaak daarin haar belang ziet. 
De post incourante fondsen stelt voor die effecten, welke 
niet snel gerealiseerd kunnen worden, omdat een officieele 
noteering ontbreekt. Het verhandelen dezer waardepapieren 
geeft steeds min of meer moeite. Onder incourante fondsen 
zijn ook begrepen aandeelen, welke nog niet zijn volgestort. 
Om een juist overzicht te hebben over alle verplichtingen 
van de onderneming, is de meest juiste wijze van handelen 
om de aandeelen voor het totale bedrag, dat gestort is en 
voor dat, hetwelk nog gestort moet worden, aan de debetzijde 
van de balans op te nemen en hetgeen nog gestort moet wor-
den, onder de schulden. Wordt deze wijze van opnemen op 
de balans niet gevolgd, dan moet als pro memorie post onder 
aan dien staat worden aangegeven, wat nog gestort moet 
worden. 
c. Belegde Fondsen. Over het karakter van reserves en 
fondsen — welke laatste fondsen van werklieden of beamb-
ten der zaak kunnen zijn — wordt bij de creditzijde ge-
sproken. Hier is het voldoende er op te wijzen, dat men in de 
practijk er wel toe overgaat om een ongeveer even groot 
bedrag, als de reserves en fondsen "") groot zijn, te beleggen 
in waarden, welke niet aan het risico van het bedrijf onder-
worpen zijn. De winsten en verliezen van fondsen, welke het 
eigendom zijn van anderen dan de onderneming, komen aan 
deze fondsen zelve ten goede of ten laste; hetzelfde is meestal 
het geval met de winsten of verliezen van de belegde reserve-
fondsen, ofschoon dit niet noodzakeHjk is. 
Bij de beleggingen kunnen intresten te vorderen zijn; deze 
moeten, zoo ze niet onder de posten zijn begrepen, eveneens 
als bezitting worden opgenomen. 
Betalingsmiddelen. 
Deze post spreekt voor zichzelf. De post „Banken en kas-
siers" mag onder deze rubriek alleen dan voorkomen, wanneer 
het direct opeischbare vorderingen zijn. Er kunnen verder 
nog meerdere posten onder voorkomen, b.v. de ontvangen 
cheques van debiteuren, waarvan het ook vaststaat, dat ze 
betaald zullen worden; de binnen zeer korten termijn ver-
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vallen wissels en die wissels, welke de zaak kan verdisconteeren 
bij de bank. Verder kan bij deze rubriek pro memorie worden 
aangeteekend de dispositie-mogelijkheid bij de bank voor dat 
gedeelte van het verstrekte crediet, waarover nog niet be-
schikt is. 
Vooruitbetaalde onkosten, intresten enz. 
Het gebeurt in de practijk dikwijls, dat sommige uitgaven 
voor een tijdperk betaald worden, waarvan een deel in het 
volgende boekjaar of volgende boekjaren l ig t ' ' ) . Een gedeelte 
van deze kosten zijn dus betaald voor de toekomst en wordt 
als een bezit in de balans opgenomen. 
Oprichtingskosten. 
De opname op de balans van oprichtingskosten wordt dik-
wijls op dezelfde wijze verdedigd als hierboven bij vooruit-
betaalde onkosten e.d. is gedaan. Hier is echter een groot ver-
schil; gaat men bij deze uit van een werkelijk bezit, bij gene 
gaat men uit van een fictief bezit. Van de oprichtingskosten, 
zoo wordt gezegd, geniet de zaak geruimen tijd; eigenlijk zijn 
ze gemaakt voor den bestaansduur van de zaak, dus is het 
te verdedigen ze minstens over eenige jaren te verdeelen. Eén 
moeilijkheid valt al direct op. Over hoeveel jaren moet de 
verdeeling plaats hebben? Wanneer na één jaar blijkt, dat de 
zaak een mislukking is, moeten de gemaakte oprichtingskosten 
direct worden afgeschreven, ofschoon dit dan meestal juist 
niet zal gebeuren. Daarentegen, heeft een zaak het eerste jaar 
reeds goed of tamelijk goed gewerkt, dan zullen deze kosten 
veelal direct worden afgeschreven, terwijl het dan juist blijkt, 
dat deze kosten niet tevergeefs gemaakt zijn. De verdediging 
voor opname op de balans wordt voornamelijk ingegeven 
door de begeerte, om de balans van de jeugdige zaak niet met 
een verlies af te sluiten. Een niet sterk argument! Ieder, die 
een resultatenrekening kan lezen, kan nagaan of dit al of niet 
door buitengewone verliezen is ontstaan. Daarenboven, de 
opstellers van de winst- en verliesrekening kunnen daar uit-
drukkelijk de aandacht op vestigen. Er is immers geen noe-
menswaardig bezwaar tegen, om aan den voet van de resul-
tatenrekening b.v. het volgende ter verduidelijking te geven: 
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Verlies 193J ƒ 2.100,— 
Betaalde oprichtingskosten . „ 17.950,— 
Bedrijfswinst 1935 ƒ15.850,— 
Er zijn nog meerdere redenen om voor den post „oprich-
tingskosten" op te passen. In de practijk worden er niet zel-
den allerlei uitgaven onder gebracht, welke eigenlijk op de 
onkostenrekening van de zaak thuis behooren. De toelichting 
zal dan ook, wanneer deze post op de balans voorkomt, een 
juiste beschrijving dienen te geven van de uitgaven, welke 
daaronder zijn opgenomen. 
Uit een en ander zal echter wel zijn gebleken de wensche-
lijkheid om de oprichtingskosten zoo spoedig mogelijk af te 
schrijven *"). 
Wanneer onder dezen post bedragen zijn opgenomen, welke 
wel als activa zijn te beschouwen, is het duidelijkheidshalve 
beter ze afzonderlijk op de balans op te nemen; als voorbeel-
den kunnen worden genoemd: recepten, goodwill e.d. *'). 
Disagio. 
Tweeërlei disagio kan men onderscheiden: ie op aandeelen; 
2e op obligaties. Disagio is datgene, wat door de n.v., welke 
de stukken uitgeeft minder wordt ontvangen dan de nomi-
nale waarde. Het disagio op aandeelen is een correctiepost op 
het gestorte aandeelenkapitaal van de n .v ." ' ) ; er is voor dit 
bedrag minder gestort. Dit bedrag heeft dus niets uit te staan 
met de bedrijfsresultaten van de zaak. Toch schrijft men het 
meestal zoo spoedig mogelijk af, indien mogelijk, uit later 
ontvangen agio of extra winsten, waarvan uitkeering om de 
een of andere oorzaak niet wenschelijk is. Het disagio op 
obligaties stelt in elk geval een verlies voor, omdat de n.v. juri-
disch een schuld heeft tot het nominale bedrag op elke obli-
gatie voorkomende. Het disagio zal dikwijls een gevolg zijn 
van het feit, dat de n.v. eigenlijk een hoogere rente moet be-
talen, dan waartoe zij zich volgens de obligaties heeft ver-
plicht. Als gevolg daarvan wordt het disagio wel afgeschreven 
in evenredigheid van de over een zeker jaar totaal verschul-
digde rente van de leening met den totalen rentelast van die 
leening. 
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Het is o.i. echter meer aan te bevelen, om deze en dergelijke 
fictieve waarden zoo spoedig mogelijk uit de boeken te doen 
verdwijnen. 
Goodwill. 
Deze post of daarop gelijkende posten zooals „Som der 
Overname", „Recht op de firma" e.d. kunnen eveneens op 
een balans voorkomen. Ze stellen voor de zoogenaamde 
latente waarden van een zaak. Met de opname van deze pos-
ten moet uiterst voorzichtig worden gehandeld. In ieder ge-
val mógen ze omnium consensu slechts op de balans voor-
komen, wanneer er voor de verkrijging van zulk een recht 
betaling heeft plaats gehad. De Hooge Raad weigerde af-
schrijving toe te staan voor goodwill, waarvoor geen betaling 
had plaats gehad ''°). In het algemeen stellen zij een som voor, 
welke de verkooper van een zaak bedingt, omdat deze laatste 
in de afgeloopen jaren, behalve de vergoeding van onderne-
mersloon en rente van eigen kapitaal — waarbij rekening 
behoort gehouden te worden met de risicopremie in zulk 
soort zaken geldende — nog een extra bate heeft kunnen 
opleveren, de ondernemerspremie. 
Het is aanbevelenswaardig dezen post, zoo spoedig mogelijk 
uit de balans te doen verdwijnen. 
Aandeelhouders nog te storten. 
Deze rekening is afzonderlijk aan de debetzijde van de 
balans geplaatst. In de practijk wordt er wel de voorkeur aan 
gegeven om dezen post van het eigen kapitaal af te trek-
ken, omdat dan beter tot uitdrukking komt het bedrag door 
aandeelhouders in de zaak gestort '°). De wet geeft echter 
alleen een opsomming van debetposten"); daarom is deze 
post in het schema ook aan de debetzijde opgenomen. Dit is 
o.i. ook meer juist, omdat het obligo van de aandeelhouders 
een vordering is, welke spoedig liquide is te maken; althans, 
wanneer de aandeelhouders solide zijn. De volwaardigheid van 
den post tracht men in de practijk wel te bevorderen door 
in de statuten de bepaling op te nemen, dat een aandeelhouder 
niet meer dan een zeker aantal niet volgefourneerde aandee-
len in de n.v. mag hebben. Sommige n.v.en gaan zelfs nog 
verder en eischen, dat aandeelhouders voor hun obligo effec-
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ten bij de n.v, zullen deponeeren. Dit is een juistere methode, 
omdat bezwaarlijk bij voortduring kan worden nagegaan of 
een aandeelhouder solide is. Worden echter voor het obligo 
effecten gedeponeerd, dan heeft de n.v. zakeUjke zekerheids-
stelling. In de balans kan dit tot uitdrukking worden ge-
bracht, door aan beide zijden daarvan de rekening „Effec-
tendepot aandeelhouders" op te nemen. De liquiditeit van de 
zaak wordt daarenboven nog vergroot, wanneer deze effecten 
beleend mogen worden. Dit laatste hangt af van de gesloten 
overeenkomst van de n,v. met bedoelde aandeelhouders. 
In het verslag van de commissie, welke was benoemd om 
voorschriften betreffende de openbaarmaking van de balans 
en de winst- en verliesrekening in te dienen, wordt het vol-
gende gezegd * ' ) : „De Commissie heeft zich deze beperking 
opgelegd, omdat zij van oordeel was, dat ook bij de voorschrif-
ten omtrent de inrichting der balans het doel, bescherming 
van het publiek, niet uit het oog moest worden verloren. Dit 
doel nu wordt voldoende bereikt door voorschriften alleen 
voor de actief zijde: men kan toch veilig aannemen, dat het 
belang der naamlooze vennootschap haar, ook zonder wette-
lijk voorschrift, aanleiding zal geven voor eene voldoende 
splitsing van de posten aan de passief-zijde van de balans zorg 
te dragen". 
We kunnen niet inzien, dat dit juist is. Aan de rekenin-
gen worden dikwijls zóó eigenaardige namen gegeven, dat 
verschil van meening kan ontstaan of iets tot een reserve 
behoort — dus tot het vermogen der n.v. — of een schuld 
voorstelt, om nog maar niet te spreken van de correctie-
posten, welke het overzicht kunnen vertroebelen. Onderschei-
dene buitenlandsche wetgevingen strekken hun voorschrif-
ten dan ook terecht eveneens tot de passiva uit*"). Vandaar 
dat o.i. minstens voorgeschreven had dienen te worden, dat 
voor de creditzijde precies en naar waarheid moeten worden 
aangegeven: Eigen kapitaal; Schulden op langen termijn; 
Schulden op korten termijn. En voor deze rubrieken verder 
een aanduiding van de voornaamste rekeningen — in elk 
bedrijf voorkomende — zooals dit ook voor de debetzijde 
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heeft plaats gehad. Voor de duidelijkheid van de balans had 
tevens dienen te worden opgenomen de verplichting om cor-
rectieposten duidelijk aan te geven, tenzij deze van de des-
betreffende activa worden afgetrokken, zooals in het schema 
is aangegeven. 
Eigen kapitaal. 
Wat in het schema tot de rubriek eigen kapitaal is gerekend, 
stelt voor de activa der n.v. — met inbegrip dus van wat aan-
deelhouders nog moeten storten voor de genomen aandeelen in 
de n.v. — minus haar schulden; een en ander voor zoover dit 
uit de balans blijkt "*'). Het is, zooals Visser scherp zegt, een 
economisch (liever bedrijfs-economisch) begrip, een realiteit. 
Een realiteit is het alleen bij een zuivere vermogensbalans''^). 
Men kan boekhoudkundig zeggen: het eigen kapitaal van de 
n.v. bestaat uit het kapitaal, waarin door de aandeelhouders is 
deelgenomen plus de zuivere reserves, voor zoover een en an-
der uit de balans blijkt. 
Er wordt wel gezegd: het stelt een schuld voor aan de aan-
deelhouders; dit is geen juridische constructie. Het maat-
schappelijk kapitaal van de n.v. is het bedrag in geld, het-
welk in de statuten wordt genoemd en in bepaalde deelen 
verdeeld is; wie den eigendom van deze deelen heeft, is daar-
voor de aandeelhouder der n.v. ' ' ' ) . Deze voorstelling is o.i, 
het meest juist. Eenvoudiger is echter de voorstelling, zooals 
b.v. Polak die geeft: kapitaal is het nominale bedrag der ge-
zamenlijke aandeelen, het bedrag dat ten hoogste door de 
gezamenlijke aandeelhouders kan worden gestor t") . Dit is 
meer overeenkomstig de opvatting van het publiek, dat zegt: 
Ik heb een aandeel in X van ƒ i.ooo,—. Principieel is er geen 
verschil of men zegt: ik heb een aandeel van ƒ i.ooo,— in de 
n.v. X met een maatschappelijk gestort kapitaal van 
ƒ loo.ooo,— of: ik ben voor i/ioo deel gerechtigd in het 
maatschappelijk kapitaal van die n.v. " ) ; in beide gevallen 
wil het zeggen: bij de berekening van de winst en de ver-
deehng van het liquidatie-overschot is dit de maatstaf der 
verdeeling voor mij; ik deel naar dezelfde evenredigheid in de 
verliezen, maar voor niet meer dan mijn deelname. 
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Geplaatst aandeelenkapitaal. 
Zooals in het schema is aangegeven, blijkt uit de balans het 
door aandeelhouders genomen kapitaal, door het maatschap-
pelijk kapitaal te verminderen met de daarvan door de een of 
andere oorzaak nog niet geplaatste aandeelen — „Ongeplaat-
ste aandeelen" of „Aandeelen in portefeuille" — het verschil 
is het geplaatste kapitaal. In het algemeen is men het met deze 
opstelling tot hiertoe wel eens. Minder juist is om de „Aan-
deelen in portefeuille" aan de actiefzijde van de balans als 
bezitting op te nemen. Men weet nu eenmaal nooit zeker, of 
deze aandeelen, wanneer de zaak gebrek heeft aan contanten, 
geplaatst zullen kunnen worden. Daarenboven, tot heden 
heeft de zaak slechts een uitgegeven kapitaal, zooals is aan-
gegeven, en het is aanbevelenswaardig om dit duidelijk uit de 
balans te doen blijken. In het schema is het geplaatste aan-
deelenkapitaal gevonden door ook de „Ingekochte aandeelen" 
af te trekken; alsdan wordt verkregen het bedrag, waarvoor 
bij het opmaken van de balans door derden in het maatschap-
pelijk kapitaal is deelgenomen. 
Het was vroeger een twistpunt of een n.v. al of niet haar 
eigen aandeelen mocht inkoopen"^). Onder de oude wet was 
men in het algemeen van oordeel, dat inkoop in strijd was 
met den geest dier wet. Een vaststaand feit is het, dat voor-
al de crediteuren op langen termijn schade kunnen lijden, 
doordat het op een bepaald tijdstip geplaatste aandeelen-
kapitaal van de n.v., dus de waarborg voor crediteuren in het 
algemeen, verminderd wordt, zonder dat gelijktijdig een re-
serve, even groot als de vermindering, wordt gevormd; een 
bezwaar, dat ook nu nog geldt. Verder is er gevaar voor be-
voordeeling van insiders door den aankoop. Er kunnen zeker 
nog meerdere bezwaren worden opgeworpen; de genoemde 
zijn echter de voornaamste. 
De nieuwe wetsbepalingen hebben een eind gemaakt aan het 
twistpunt. Volgens art. 41a, 2e 1. K. mag de vennootschap 
eigen volgestorte aandeelen inkoopen, tot het bedrag °") in de 
akte van oprichting vermeld. Of dat bedrag slechts een zeker 
gedeelte van het maatschappelijk kapitaal mag bedragen, is 
niet aangegeven"), ofschoon de wenschelijkheid, dat zulk een 
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bepaling zou bestaan, moeilijk voor betwisting vatbaar is. Wel 
staat vast, dat de n.v, zich in haar statuten niet mag verplich-
ten om in bepaalde omstandigheden aandeelen in te koopen *'), 
Een andere vraag is, of de vennootschap zich contractueel 
mag verbinden om aandeelen terug te koopen. Onder de oude 
wet was dit zeker twijfelachtig en o.i, strijdig daarmee. Onder 
de nieuwe wetsbepalingen lijkt ons zulk een overeenkomst 
geldig, wanneer de statuten inkoop toelaten *°), Toch kunnen 
hier moeilijkheden ontstaan, indien niet zeer nauwkeurig wordt 
geadministreerd, hoeveel aandeelen eventueel teruggekocht 
moeten worden. Alsdan zou de n,v, contractueel verbonden 
kunnen zijn meerdere aandeelen in te koopen dan statutair 
geoorloofd is. Voor het meerdere zou de n,v. deze verbintenis-
sen niet kunnen nakomen. Koopt de n,v, ze niet in, dan zal de 
derde een actie hebben tegen de directie, wanneer hij te goeder 
trouw is. Koopt de n.v. de aandeelen nu toch in, dan kan de 
nietigheid van de transactie niet worden ingeroepen tegen den 
vervreemder te goeder trouw; de n.v. zal wel een actie hebben 
tegen den bestuurder, die den koop bewerkstelligde (vgl. art, 
41a K, ter fine juncto art, 47b K,) . 
Onze wet staat slechts inkoop van volgestorte aandeelen toe, 
De bedoeling daarvan is om misbruik te voorkomen. Een aan-
deelhouder met één aandeel van ƒ 1,000,—, waarop nog een 
obligo rust van 90%, zal, wanneer de zaken slecht gaan en 
hij dus groote kans loopt om ƒ 900,— te moeten fournee-
ren, gaarne zijn aandeel afstaan aan de n.v,, ten einde van 
deze verplichting ontheven te worden, Januner, dat misbrui-
ken niet gekeerd zullen kunnen worden; erger, dat zij al in 
de practijk — zij het in casu misschien verdedigbaar, waar-
over we niet kunnen oordeelen — hebben plaats gehad ^'"'), 
Indien een n.v, niet volgestorte aandeelen wil inkoopen, kan 
zij immers het aandeel laten volstorten en direct daarna het 
volgestorte aandeel terugkoopen, vooral boekhoudkundig is 
dit gemakkelijk te verwerken, O.i. zal zulk een handeling 
moeten worden beschouwd als in fraudem legis te hebben 
plaats gehad, en door den rechter vernietigd kunnen worden. 
Het bewijs daarvan zal echter niet steeds gemakkelijk te le-
veren zijn. 
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N u de kwestie, hoe de post „Ingekochte Aandeelen" op de 
balans te plaatsen. Deze heeft aanleiding gegeven tot veel 
polemiek " ' ) . De strijd gaat hier tusschen de juristen en be-
drijfseconomen. De juristen veroordeelen de in het schema 
gevolgde opstelling, de tweede partij is het met deze opstelling 
in het algemeen eens. Deze wijze van opstelling is niét ge-
volgd, omdat we het met de bedrijfseconomen onverdeeld eens 
zijn; we meenen wel degelijk dat deze ook juridisch juist is. 
Op den voorgrond wenschen we te stellen de absolute on-
derworpenheid van de boekhouding aan de juridische weten-
schap, in dezen zin, dat de boekhouding een zoo juist mogelijk 
beeld van de juridische werkelijkheid dient te geven. 
De strijdende partijen zijn eensgezind over het verschil in 
karakter tusschen ingekochte en ongeplaatste aandeelen. De 
laatste zijn nimmer in het verkeer gebracht; de eerste zijn in 
omloop gebracht, daarna teruggekocht. Het tweede punt 
waarover partijen het eens zijn is: a De ingekochte aandeelen 
kunnen dienen om, zonder de formaliteiten van de art. 41c 
tot en met 4 ih K. in acht te nemen, het aandeelenkapitaal 
door vernietiging der ingekochte stukken te verminderen; 
b Om, wanneer vermindering van het kapitaal niet heeft 
plaats gehad en de gelegenheid daartoe gunstig is, deze stukken 
weer in omloop te brengen"^). Bovendien is nog opgemerkt, 
dat het als een leemte in de wet moet worden beschouwd, 
om het afzonderlijk opnemen van deze stukken in de balans 
niet voor te schrijven. 
Wanneer het geval onder a genoemd zich voordoet, zijn 
allen het er over eens, dat in de boekhouding het aandeelen-
kapitaal met dit bedrag verminderd kan worden; de inge-
kochte aandeelen komen dan niet meer op de balans voor. 
Bij het geval sub b genoemd is de zaak anders. Hier wenscht 
men de mogelijkheid te behouden de ingekochte aandeelen 
wederom in het verkeer te brengen. O.m. geeft dit een voor-
deel, omdat dan geen registratierecht voor de weer in omloop 
gebrachte aandeelen betaald behoeft te worden. 
Het verschil van meening, bij dit punt ontstaan, kan als 
volgt worden weergegeven: 
De juristen zeggen: het geplaatste kapitaal is het maatschap-
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pelijk kapitaal minus de ongeplaatste aandeelen. Zoo zegt 
v. d. Heijden ^°'): „Het kapitaal en de daardoor uitgedrukte 
verplichting tot bijeenhouding van het vennootschappelijk ver-
mogen worden dan niet aangetast". 
Maar de bedrijfseconomen zeggen: neen, het zoo verkregen 
bedrag behoort nog verminderd te worden met de ingekochte 
aandeelen; dan wordt de som verkregen, waarvoor, op het 
oogenblik van de balansopmaking, door derden in het maat-
schappelijk kapitaal van de n.v, is deelgenomen, m.a,w, het 
bedrag, dat op heden als waarborgfonds voor crediteuren in 
de vennootschap aanwezig is. Vooral dit laatste argument is 
o.i, van beteekenis. Waaruit bestaat op een bepaald tijdstip dit 
waarborgfonds? Uit het thans door deelhebbers genomen deel 
van het aandeelenkapitaal en de reserves ""*), voor zooveel deze 
kapitaalssurplus voorstellen. En dit waarborgfonds moet weer 
in vermogensbestanddeelen aanwezig zijn. Zoo niet, de reserves 
verdwijnen en daarna wordt het kapitaal aangetast. N u kan 
worden toegegeven, dat de eigen aandeelen van een n.v., waar-
van de mogelijkheid aanwezig is ze zonder eenige formaliteit 
te plaatsen, als een vermogensbestanddeel beschouwd kunnen 
worden. Maar men moet dan toch niet vergeten, dat het haar 
eigen aandeelen zijn, en is het juist, althans aanbevelenswaar-
dig, zooiets als een vermogensbestanddeel in de balans op te 
nemen? Zijn deze aandeelen direct te plaatsen, wanneer men 
zulks wenscht? Dit laatste zal alleen het geval zijn, indien er 
bij het publiek, tegen voor de n.v. aantrekkelijke koersen, 
vraag naar is. Maar vele groote n.v.en, welke in ons land aan-
deelen inkochten, zijn niet weer overgegaan tot plaatsing, om-
dat ze daartoe niet meer in staat waren. Men kan ook de 
vraag stellen: Is het zoo zeker, dat de n.v. het maatschappelijk 
vermogen bij elkaar zal houden, zooals zij dat nu in de balans 
voorstelt? Zij kan wel spoedig daarna het besluit nemen, om 
de aandeelen te vernietigen. Bovendien willen we nog op het 
volgende wijzen om het geringe verschil — in feite bestaande 
— tusschen ingekochte en ongeplaatste aandeelen aan te geven. 
Evengoed als ingekochte aandeelen, kan zij trachten onge-
plaatste aandeelen in omloop te brengen. Zij heeft dan slechts 
na verkoop een zeker bedrag aan registratierechten te be-
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talen "•^). Toch zal niemand de ongeplaatste aandeelen als een 
bezitting wenschen te beschouwen, ofschoon ook kan worden 
getracht deze geleidelijk te plaatsen. 
Wanneer de ingekochte aandeelen desniettegenstaande aan 
de debetzijde van de balans worden geplaatst, doen zich nog 
andere vragen voor. In de eerste plaats: Onder welke rubriek 
moeten deze aandeelen op de balans worden opgenomen? Van 
der Heijden zegt: „deze stukken vertegenwoordigen een rea-
liseerbaar bezit, behooren dus opgenomen te worden aan de 
debetzijde van de balans onder de rubrieken c of d, genoemd 
bij art. 42 K." De hoogleeraar vindt deze methode foutief, 
maar spreekt de hoop uit, dat de n.v.en, welke een balans 
publiceeren, er een eer in zullen stellen het bezit aan eigen 
aandeelen aan te geven ^°°). Er is hier een leemte in de 
wet; deze had de verplichting tot openbaarmaking van het 
bezit van ingekochte aandeelen moeten regelen. O.i. behooren 
"de n.v.en dezen post afzonderlijk aan te geven. Dit is ook 
overeenkomstig den geest van de wet, die de verplichting 
oplegt om in de statuten aan te geven het bedrag, tot hetwelk 
aangekocht mag worden, zoodat crediteuren moeten kunnen 
zien, tot welk bedrag reeds aangekocht is. 
Een andere vraag is: Voor welke waarde moeten de aan-
deelen op de balans gebracht worden? Van der Heijden wil 
ze opnemen voor de werkelijke waarde" ' ) . Aangezien de 
hoogleeraar den nadruk legt op het realiseerbare van het ver-
mogensbestanddeel, zullen de ingekochte aandeelen tegen beurs-
koers moeten worden opgenomen. Het verschil, ontstaan, 
doordat tegen een hoogeren of lageren prijs dan tegen den 
beurskoers is aangekocht, zal op een afzonderlijke rekening 
gebracht moeten worden. 
Wanneer de aandeelen voor de nominale waarde worden 
afgetrokken van het vroeger geplaatste kapitaal, of aan de 
debetzijde van de balans worden opgenomen, moet — tenzij 
a pari is ingekocht — het verschil op de een of andere reke-
ning worden geboekt. Sommige bedrijfseconomen zetten het 
verschil — indien beneden pari wordt ingekocht — op een 
reserve-rekening " " ) . Daar de n.v, het voornemen heeft om 
deze aandeelen, wanneer de gelegenheid daartoe gunstig is, 
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weer te plaatsen, is dit een correctiepost wegens een te hoog 
geboekt activum, zoodat niet gesproken kan worden van een 
reserve, Pas indien alle ingekochte aandeelen tegen een hoo-
geren prijs, dan waartegen werd ingekocht, geplaatst zijn, of 
wanneer een besluit tot kapitaalsvermindering rechtsgeldig is 
geworden en de aandeelen vernietigd zijn, kan worden gespro-
ken van een behaald voordeel, dat kan worden overgebracht 
naar Reserve. Zoolang een dezer gevallen zich nog niet heeft 
voorgedaan, kan nog niet worden gesproken van een reserve, 
maar moet de rekening luiden „Koersverschil wegens inkoop 
Eigen Aandeelen", Wordt boven pari ingekocht, dan zou deze 
rekening debet komen te staan. 
Hier volgt een voorbeeld, hoe kan worden gehandeld 
met het opnemen der eigen ingekochte aandeelen op de 
balans: 
Stel een n.v. heeft een maatschappelijk kapitaal, groot 
ƒ 2.000.000,—; in portefeuille bevinden zich ƒ 200.000,— 
aandeelen, ingekocht is voor ƒ 100.000,— nominaal, waar-
voor betaald is ƒ 69.700,—. 
Zie blz. 254 en 255. 
Zooals uit het voorgaande duidelijk zal zijn geworden, is o.i. 
de 4e methode de meest juiste. Deze verschilt het minste met 
de ie methode. Vooral wanneer de post aan de debetzijde als 
volgt wordt gesteld: 
Ingekochte eigen aandeelen ƒ 100.000,— 
af: koersverschil ingekochte 
eigen aandeelen . . . „ 30.300,— ƒ 69.700,— 
Slechts wanneer „Ingekochte Eigen Aandeelen" onder den 
post effecten zou worden opgenomen, zou er een onjuiste 
voorstelling ontstaan. 
De tweede methode verschilt met de vierde alleen wat de 
verandering van „koersverschil" in „reserve" be t re f t ' " ) , maar 
dit is dan ook wel een zeer groot verschil. 
Dat het beslist misleidend moet worden genoemd om 
ingekochte aandeelen onder de rekening Aandeelen in por-
tefeuille" op te nemen, zal geen nadere verklaring be-
hoeven. 
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Reserves. 
Bij dit onderwerp wijzen we er op, dat we niet het begrip 
reserve in het algemeen behandelen, maar slechts voor zoover 
deze post uit de balans blijkt, en dan nog slechts voor wat 
betreft de reëele reserves. 
Vooral met het gebruik van de rekening „reserve" is de 
grootste voorzichtigheid geboden"^). Echte reserves zijn 
slechts aanwezig, indien de bezittingen eener n.v. (waaronder 
het nog te storten bedrag door aandeelhouders is opgenomen), 
minus haar schulden en het geplaatste nominale kapitaal, een 
surplus aanwijzen, voor zoover dit surplus althans niet voor 
uitkeering wordt beschikbaar gesteld, dus m.a.w. voor zoover 
dit surplus meer blijvend bestemd is om deel uit te maken van 
het vermogen van de n.v. "^) . Er zijn rekeningen, welke den 
naam van reserve dragen en het nochtans niet zijn. Een voor-
beeld daarvan is de rekening „Wiskundige Reserve", of hoe 
die rekening anders genaamd moge worden, voorkomende bij 
Levensverzekering-maatschappijen en welke een schuld aan 
de verzekerden voorstelt. De balanswaarheid brengt in elk ge-
val mede om zorg te dragen, alleen dan een rekening met den 
naam van reserve aan te duiden, wanneer dit ook in werkelijk-
heid een reserve is, dus kapitaalssurplus, meer blijvend bestemd 
om deel uit te maken van het vermogen der n.v. 
De reserves kunnen weer in verschillende soorten onder-
scheiden worden; we zullen ons in dit geschrift bepalen tot 
de bespreking van eenige vaak voorkomende reserve-rekenin-
gen. 
Wettelijke Reserves. 
In sommige wetgevingen is de vorming van reserves dwin-
gend voorgeschreven. Deze reserves worden dan wettelijke ge-
noemd " ' ) . Daar tegenover staan andere, in de n.v. gevormde 
reserves, meestal — ofschoon minder juist — buitengewone 
reserves genaamd. 
Onze wetgeving schrijft de creatie van wettelijke reserves 
niet voor " ' ) . 
Statutaire Reserve. 
De meeste statuten schrijven voor om elk jaar een zeker ge-
deelte van de winst te reserveeren. Dit gereserveerde bedrag 
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wordt dan aangeduid als boven aangegeven, waarbij niet zel-
den het woord „Statutaire" wordt weggelaten. Deze reserve 
dient dus speciaal om het vermogen der n.v. te versterken. 
Dividend Reserve. 
Deze reserve wordt in het leven geroepen om aan houders 
van aandeelen een gelijkmatig dividend te kunnen uitkeeren. 
Alleen voor dat doel kan deze reserve worden aangewend en 
alleen door een besluit van de algemeene vergadering van aan-
deelhouders kan tot een dividenduitkeering uit deze reserve 
worden besloten. Hieruit blijkt, dat de bestemming van de 
reserve beperkt is. Het is echter een reserve, vermogenssurplus, 
welke niet meer bestaat, zoodra er zulk een groot verlies zou 
worden geleden, dat alle reserves — dus ook de dividendreserve 
— zouden zijn uitgeput (vgl. art. 42e K.), 
Agio Reserve. 
Wanneer aandeelen worden geplaatst boven pari, kan het 
daaruit ontstane voordeel op deze rekening worden geboekt, 
Het is een zuivere reserve, ze is echter niet ontstaan uit de 
winst, maar door storting van de aandeelhouders. Vooral daar-
om is het o.i, af te keuren dit voordeel ten bate van de winst-
en verliesrekening te brengen, omdat deze bate in geenerlei 
betrekking staat tot het behaalde bedrijfsresultaat van de n.v, 
Het is zeer zeker af te keuren om bij de reserveering niet uit-
drukkelijk het ontstaan uit agio aan te geven; want een uit-
keering uit de agio-reserve — welke is ontstaan niet uit winst, 
maar uit storting van de aandeelhouders — is vrij van de Di-
vidend- en Tantièmebelasting ^" ) . 
Reserve Koersverschillen. 
Wanneer een n.v. effecten in eigendom heeft en aan het 
eind van het jaar wordt daarop een winst becijferd als gevolg 
van koersstijging, dan wordt deze dikwijls gereserveerd. In 
volgende jaren kunnen er koersverliezen uit de gevormde re-
serve worden bestreden. 
Reserve tot aflossing der Obligatieleening ""). 
Er wordt wel bepaald bij het uitschrijven van een obligatie-
leening, dat deze uit de winst zal worden afgelost. Dit gaat als 
volgt in zijn werk: Er wordt een bedrag uit de winst gereser-
veerd en een gelijk bedrag wordt aan obligaties aflosbaar ge-
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steld. De bedoeling is duidelijk. De n.v. is gedwongen geweest 
een obligatieleening te sluiten, omdat ze gebrek had aan be-
drijfskapitaal. Wanneer nu moet worden afgelost, zullen voor 
dit bedrag de beschikbare middelen moeten worden aange-
wend. Het gevaar bestaat, dat alsdan wéér gebrek aan be-
drijfskapitaal ontstaat. Wordt echter een even groot bedrag, 
als moet worden afgelost, gereserveerd, dan zal dat kapitaal 
op dezelfde hoogte blijven. Kort uitgedrukt: het vreemde 
kapitaal wordt door eigen kapitaal verdrongen. 
Amortisatie Reserve. Reserve terugbetaling kapitaalstorting 
(art. 41b K.). 
Bij de direct hierboven besproken reserve werd gereserveerd 
een even groot bedrag, als aan obligaties werd afgelost. De 
nieuwe wetsbepalingen laten toe, dat op soortgelijke wijze 
stortingen op het geplaatste kapitaal worden, terugbetaald " ' ) , 
Alsdan vermindert dus het door aandeelhouders gestorte be-
drag, Een gedeelte van de vermogensrechten van het aandeel 
gaat alzoo teniet; het overschietende gedeelte en de aandeel-
houdersrechten blijven echter in stand. 
Zooals hieronder nader zal worden aangetoond, blijft echter 
een even groot bedrag, als het gestorte kapitaal eerst bedroeg, 
minstens als zuiver vermogen in de n.v.; het bedrag, verbon-
den bij voortduring in de n.v. te blijven, verandert niet, tenzij 
kapitaalsvermindering met al de vereischte formaliteiten heeft 
plaats gehad of verliezen zijn geleden. 
Beschouwen we nader art. 41b K.: Geheele of gedeeltelijke 
teruggave van hetgeen op aandeelen werd gestort, is onder de 
navolgende voorwaarden geoorloofd: ie De teruggave mag 
slechts plaats hebben voor zoover er zuivere winst is; 2e In de 
akte van oprichting moet zijn voorzien in welke mate en op 
welke wijze de terugbetaling zal plaats hebben. 
Alleen, wanneer aan deze voorwaarden wordt voldaan, kan 
de n.v. zonder formaliteiten (vgl. art. 4 id t/m 4ig K.) het 
gestorte terugbetalen. Het artikel zelve is buitengewoon on-
duidelijk, en we krijgen den indruk, dat het begrip aflossen 
uit de winst velen niet duidelijk voor oogen staat. Zoo leest 
men bij Belinfante, blz. 199 het volgende: „Sommige leden 
waren van oordeel, dat amortisatie van aandeelen uit de winst, 
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waardoor het maatschappelijk kapitaal niet verminderd 
wordt, behoort toegelaten te zijn. Men denke aan maatschap-
pijen tot exploitatie van bouwterreinen en maatschappijen tot 
exploitatie van een concessie voor een bepaald aantal jaren, 
met, na afloop daarvan, overgang, zonder vergoeding, van 
het bedrijf aan dengene, die de concessie verleende". 
Het eerste gedeelte geeft blijk, dat het begrip aflossen uit 
de winst hier juist wordt voorgesteld. Alleen, het ware juister, 
inplaats van „waardoor het maatschappelijk kapitaal niet ver-
minderd wordt" te zeggen: waardoor het zuiver vermogen 
minstens gelijk blijft aan het maatschappelijk kapitaal. Bij het 
laatste gedeelte kan verwarring ontstaan. Een maatschappij, 
welke in de zoo juist genoemde positie verkeert, schrijft elk 
jaar op haar concessies af, en er is eerst dan sprake van zuivere 
winst, wanneer deze afschrijving heeft plaats gevonden. Bij 
het overgaan van de zaak moeten alle bezittingen zijn afge-
schreven. De gedeeltelijke aflossing van het kapitaal is in dat 
geval alleszins billijk en ook mogelijk; want de bezittingen 
worden steeds minder waard en een gelijk bedrag als de af-
schrijvingen zal, bij een niet expanseerend bedrijf, in liquide 
middelen aanwezig moeten zijn. Vast kapitaal wordt alzoo in 
vlottend kapitaal omgezet. Door middel van de overtollige kas-
gelden kunnen ook andere activa, buiten de zaak staande, ge-
kocht worden; maar het is duidelijk, dat, aangezien de zaak 
langzamerhand liquideert, evengoed afgelost kan worden op 
het kapitaal. Deze wijze van aflossing heeft echter niets uit te 
staan met die, bedoeld in art. 41b K. en waaruit de winst moet 
worden afgelost "*) . 
Ook het antwoord van de Regeering doet twijfel ontstaan 
omtrent hetgeen nu eigenlijk bedoeld is. Haar antwoord was 
onduidelijk en o.i. niet juist. Zij antwoordde als volgt *" ) : „In 
het Verslag wordt geoordeeld, dat amortisatie van aandeelen 
uit de winst, waardoor het maatschappelijk kapitaal niet wordt 
verminderd, behoort toegelaten te zijn. Dit kan den indruk 
wekken, als zou amortisatie uit de winst nooit kapitaalsver-
mindering insluiten. Dit is echter niet juist. Veronderstel, er 
is een kapitaal van één millioen en een winst van één ton, 
welke wordt besteed tot amortisatie. De amortisatie kan dan 
2 6 0 
aldus geschieden, dat het kapitaal wordt ƒ 900.000,— d.w.z., 
dat een volgend jaar een winst wordt gemaakt, zoodra tegen-
over den passiefpost van ƒ 900.000,— activa staan tot een 
hooger bedrag. Had evenwel geen amortisatie plaats gehad, 
dan zou een volgend jaar eerst winst zijn gemaakt wanneer 
meer dan één millioen actief aanwezig was". Het laatste ge-
deelte is zeker een argument voor de meening van Schel-
tema'^"), die zegt: „het artikel laat vermindering van het 
geplaatste kapitaal toe". Daartegenover staat v, d, Heij-
d e n " ' ) , die zulks betwist. O.i. ligt de waarheid hier in het 
midden en het standpunt, waarop notaris Vlug "') zich stelde 
— namelijk een reserve vormen even groot als het terugbe-
taalde bedrag — nadert o.i. het meest de werkelijkheid, zooals 
die zich practisch voordoet. 
De nieuwe wetsbepalingen inzake de n.v. willen o.m. zoo-
veel mogelijk zekerheid geven, dat het geplaatste kapitaal ook 
werkelijk als vermogen in de n.v. zal worden ingebracht of 
dat derden zullen kunnen controleeren, in welke mate zulks 
heeft plaats gehad (art. 40a K.). Het eenmaal ingebrachte 
kan zonder formaliteiten niet aan de n.v. worden onttrokken. 
Over een en ander zijn alle schrijvers het eens ""*). 
De inhoud van het artikel zegt eigenlijk niets anders, dan 
dat de vennootschap vrij is, behoudens hetgeen de statuten 
bepalen, om de winst aan te wenden, zooals zij zelf wil. Alleen 
wordt er hier op gewezen, dat de winst op een bijzondere 
wijze besteed kan worden, 
De winst mag dus ook bestemd worden om te reserveeren 
en een even groot bedrag als gereserveerd werd, op de aan-
deelen uit te keeren. Daardoor blijft een gedeelte van het 
vermogen, even groot als het geplaatste kapitaal, gelijk. Wan-
neer art. 41b W.v.K. niet in de wet stond, zou een wijze van 
aflossing, als daar gegeven, toch in overeenstemming zijn met 
den geest van de nieuwe wetsbepalingen op de n.v. Uitdruk-
kelijk zegt het artikel, dat de terugbetaling alleen mag plaats 
hebben, voor zoover er zuivere winst is. Indien Scheltema 
gelijk zou hebben, dat het geplaatste kapitaal voor vermin-
dering vatbaar is, zonder tegelijkertijd een even groot bedrag 
als het uitbetaalde, niet meer voor uitkeering beschikbare, 
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in de zaak te houden, dus te reserveeren, is de eisch „voor zoo-
verre er zuivere winst is", overbodig. Dit in aanmerking 
nemende scharen we ons liever aan de zijde van v. d. Heijden, 
behoudens hetgeen hieronder zal worden opgemerkt. 
Nemen we als voorbeeld de onderstaande, zeer eenvoudig 
samengestelde balans, welke geacht wordt een juist beeld te 
geven van den vermogenstoestand eener naamlooze vennoot-
schap: 
I. Balans 
Activa . . . . a + w Aandeelenkapitaal . . a 
Winst w 
Wanneer de aandeelhouders-vergadering rechtsgeldig besluit 
om de winst aan te wenden voor terugbetaling op het aan-
deelenkapitaal — laten we voor de eenvoudigheid aannemen 
op elk aandeel een gelijk bedrag — dan zal na deze uitbetaling 
de balans het volgende beeld geven: 
II. Balans 
Activa a Aandeelenkapitaal . a-w 
Winst (aangewend 
voor terugbetaling 
kapitaal) . . . w 
Een soortgelijke balans geeft ook v. d. Heijden. Hij merkt 
verder op in nr. 316 van zijn Handboek: „Bij amortisatie, 
gepaard met kapitaalsvermindering, blijft de balans dus het 
oorspronkelijke saldo aan winst vertoonen. Dit opent de mo-
gelijkheid tot voortzetting van de terugbetaling". 
Het wil ons voorkomen, dat de conclusie aan het slot dezer 
passage niet juist is, want dan zou het vermogen toch ver-
minderen ^^ *) tot beneden het bedrag van het gestorte kapi-
taal, zooals dat was op het tijdstip, toen het besluit werd ge-
nomen; en juist dit wil de wetgever in geen geval. 
Maar er is nog een ander bezwaar: Over een winst kan niet 
tweemaal beschikt worden en dat zou ongetwijfeld plaats heb-
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ben, indien de voortzetting van terugbetaling plaats had. 
Trouwens de opstelling van balans II is alleen juist, wanneer 
achter de winst wordt geplaatst — zooals in hierbovenstaand 
voorbeeld ook plaats heeft — „aangewend voor terugbetaling 
van kapitaal" of een andere, soortgelijke aanduiding. 
Van der Heijden zegt niet, hoe de balans wèl opgemaakt 
moet worden. Wel wordt in hetzelfde nr. 316 gezegd, dat 
amortisatie uit de winst gelijktijdige kapitaalsvermindering 
niet toelaat. 
O.i. is de zaak als volgt: Het aandeelenkapitaal blijft nomi-
naal niet even hoog, neen het verbonden vermogen dat blijft 
gelijk. 
Wat toch is het geval? 
Er heeft plaats: vermindering van het kapitaal, maar gelijk-
tijdig wordt een even groot bedrag, als voor winstuitkeering 
beschikbaar is, niet uitgekeerd, maar in de onderneming ge-
laten "^). Wanneer de wetgever had gewild, dat het een voor-
loopige terugbetaling zou zijn, had dat zeker duidelijk in de 
wet moeten staan. Ofschoon het artikel in hooge mate ondui-
delijk is, toch meenen we, dat — in overeenstemming met de 
practijk — de bedoeling van den wetgever is, zooals hierboven 
is uiteengezet. Dit is ook in overeenstemming met het feit, dat 
het artikel veranderd is, want daarvóór stond er „indien zij 
geschiedt uit zuivere winst", welke uitdrukking juist weer-
geeft, wat hierboven betoogd is. De beteekenis van de veran-
dering van deze bij uitstek practische uitdrukking, is waar-
schijnlijk aan de aandacht ontsnapt "°) . 
Echter een veel sterker argument voor onze meening kan 
worden geput uit de beraadslagingen der Tweede Kamer. Door 
den heer Kortenhorst werd het volgende amendement inge-
diend (Handelingen T.K. 1926-1927, blz. 1826): „Geheele 
of gedeeltelijke teruggave van hetgeen op aandeelen is ge-
stort, is geoorloofd, indien uit de zuivere winst een reserve 
gevormd is, ten minste zoo groot als het bedrag der terug-
gave en tevens in de akte van oprichting is voorzien in welke 
mate en op welke wijze zulks zal kunnen geschieden". 
Bij de toelichting van den heer Kortenhorst staat uitdruk-
kelijk, dat dit voorstel hem is ingegeven op grond van de prac-
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tische noodzakelijkheid. Deze gedachtengang is in overeen-
stemming met de bovenstaande uiteenzetting. 
De Minister antwoordde den heer Kortenhorst (blz. 1826): 
„De bedoeling van den heer Kortenhorst gaat in dezelfde rich-
ting als de mijne: terugbetaling op aandeelen zal men alleen 
kunnen doen uit een overschot". 
Het voornaamste bezwaar van den Minister was hierin ge-
legen, dat de mogelijkheid zou bestaan, dat volgens de methode 
van den heer Kortenhorst eerst werd gereserveerd en dan af-
gelost. Bij deze wijze van doen zou het gevaar kunnen ont-
staan, dat, wanneer er slechts een reserve was, steeds moest 
worden afgelost (blz. i860 en 1861). Uit het bovenstaande 
zal wel duidelijk zijn geworden, dat dit niet mogelijk is. De 
aflossing heeft plaats uit de winst en een even groot bedrag 
wordt gereserveerd op een aparte rekening, zoodat het oor-
spronkelijk vermogen van de n.v. gelijk blijft. Zou wederom 
aflossing plaats hebben, het vermogen zou wèl verminderen. 
Bij latere behandeling van het artikel liet de heer Korten-
horst, na een kleine redactiewijziging der Regeering, zijn amen-
dement vallen; hierna stond vast, dat alleen uit een surplus 
winst mocht worden afgelost. Dit is ook logisch. Immers, alle 
winst behoorde in activa-surplus aanwezig te zijn; bleef dit 
alles in de zaak, het vermogen van de n.v. zou steeds grooter 
worden. Nu komt men overeen, een deel van de winst, of de 
geheele winst, voor gedeeltelijke aflossing van het kapitaal be-
schikbaar te stellen, zoodat het restant van het kapitaal plus 
het ingehouden gedeelte der winst gelijk is aan het kapitaal, 
zooals dat was op het tijdstip, toen het besluit genomen werd. 
Echter kan over dit gedeelte van de winst niet meer door de 
aandeelhouders op de gewone wijze beschikt worden. 
De balans moet, wil zij duidelijk zijn, een en ander aangeven; 
onderstaande balans doet dat. 
III Bal ans 
Diverse activa 
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Aandeelenkapitaal . a-w 
Reserve (wegens af-
lossing art. 41b K.) w 
Wat is nu gebeurd? 
Het eigen kapitaal, dat is een waarde, waarvan de wetgever 
gewild heeft, dat zij zonder statutenwijziging — tenzij bij 
verlies — in de zaak der n.v. tot waarborg van crediteuren 
aanwezig zou blijven, is er in gelaten. Alleen de samenstelling 
is gewijzigd. Bestond het vermogen der n.v. eerst alleen uit een 
aandeelenkapitaal, groot f. a, thans bestaat het uit een aan-
deelenkapitaal van f. (a-w) plus een reserve groot f. w, totaal 
weer f. a. Het aandeelenkapitaal zelve is verminderd, het ver-
mogen der n.v. — laten we zeggen het garantiefonds voor 
crediteuren — is niet veranderd. Wat de aandeelen betreft, 
deze zijn elk van kleinere nominale waarde geworden. 
De ontstane reserve zal niet voor uitkeering gebruikt kun-
nen worden. Wanneer dit het geval was, zou immers, als er 
slechts winst is, volgens art. 41b W.v.K. eerst uitkeering op 
het kapitaal kunnen plaats hebben en daarna zou de reserve 
nog eens uitgekeerd kunnen worden, m.a.w. men zou tot 
terugbetaling van het kapitaal kunnen geraken, zonder dat de 
formaliteiten, daartoe noodig, werden in acht genomen. 
Toegegeven moet worden: wat hierboven is uiteengezet, 
staat niet met zooveel woorden in de wet. Maar wat bewijst 
dit? Dat de wetgever niet heeft bedoeld, het zoogenaamd uit-
betalen of uitloten uit de winst te doen plaats hebben? De 
beraadslagingen wijzen dat zeker niet uit. 
Wanneer men steeds voor oogen houdt de klaarblijkelijke 
bedoeling van den wetgever, dat het eenmaal ingebrachte 
kapitaal niet zonder formaliteiten aan de zaak onttrokken mag 
worden, wordt men buitendien als het ware tot bovenstaande 
beschouwing gedwongen. 
Volgens onze meening zal een n.v., die gebruik wil maken 
van de bevoegdheid, haar bij art. 41b toegekend, in haar sta-
tuten moeten bepalen, dat, indien zulk een betaling op haar 
aandeelen plaats heeft, een reserve moet worden gecreëerd, 
welke niet voor uitkeering — behalve bij liquidatie — in 
aanmerking mag komen. In de tweede plaats lijkt het aan-
bevelenswaardig en ook een eisch der wet te zijn, om, wan-
neer tot uitbetaling wordt overgegaan, op elk aandeel een 
even groot bedrag uit te keeren, zoodat de nominale waarde 
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der aandeelen kleiner wordt; er worden dan, vooral van be-
teekenis bij een bloeiende n.v., geen aandeelhouders uitge-
stooten; pro rato is er voor elk aandeel dan een even groot 
bedrag als reserve aanwezig; want — hier lette men wel op — 
de aandeelen blijven steeds een even groot bedrag aan verm,ogen 
in de n.v. vertegenwoordigen, althans zoolang de reserve wer-
kelijk aanwezig blijft. 
Het wil ons voorkomen, dat een wijze van uitkeering, zoo-
als in art. 41b K. bedoeld, practisch wel niet veel meer zal 
voorkomen in verband met art. 5, ie 1. sub b. Wet Dividend-
en Tantièmebelasting, zooals dit is gewijzigd bij de Wet van 
29 Januari 1931 luidende: „Als uitdeeling van winst worden, 
onder meer, beschouwd: b. Terugbetaling van kapitaal, indien 
en voor zooverre er winst is, ten ware goed koopmansge-
bruik " ' ) vordert, dat een terugbetaling ten laste van het 
kapitaal geschiedt". 
Terugbetaling van kapitaal, zooals bedoeld in art. 41b K., 
zal dus niet zelden volgens de Wet Dividend- en Tantième-
belasting belastbaar zijn, want dat zulk een uitkeering in over-
eenstemming is met goed koopmansgebruik, zal niet steeds 
kunnen worden aangetoond " ' ) . 
Nog erger gevolgen heeft het voor den bezitter van een 
aandeel volgens art. 6, 1.1. Wet Inkomstenbelasting 1914"*). 
Ten slotte wijzen we nog op de opvatting van het Depar-
tement van Justitie, wat deze materie betreft ^'°). 
In ter goedkeuring aangeboden statuten was een regeling 
opgenomen volgens art. 41b K. 
Het Departement gaf eerst in overweging de geheele voor-
ziening te schrappen, daar anders een onderzoek noodig zou 
zijn naar de bijzonderlijk voor deze vennootschap geldende 
omstandigheden. 
Toen aan dezen wensch niet werd voldaan, werd de vol-
gende beschikking gegeven: „dat niet is gebleken van omstan-
digheden, welke eene regeling als opgenomen in alinea 6 van 
art. 4 der overgelegde akte zouden wettigen; 
dat eene regeling als bedoeld bij artikel 41b van het Wetboek 
van Koophandel, die niet berust op een feitelijken grondslag, 
geacht moet worden te zijn in strijd met de openbare orde". 
26e 
Ook dit wettigt het hierboven uitgesproken vermoeden, dat 
deze regeling van aflossing op het kapitaal practisch wel zelden 
mogelijk zal zijn. 
Geheim-e Reserves. 
Door van Ketel "^) is er op gewezen, dat deze reserves ge-
heim kunnen zijn, wat de hoegrootheid daarvan en wat het 
feit zelve betreft. Voorbeelden van de eerste ziet men in de 
gepubliceerde jaarverslagen van n.v.en herhaaldelijk"^). Het 
is b.v. een gewoonte geworden om het kantoormeubilair enz. 
voor ƒ I,— op de balans te plaatsen. Ieder, die zulke balansen 
onder de oogen krijgt, weet dus het bestaan van die reserve. 
De werkelijke hoegrootheid daarvan kent hij niet, hoogstens 
kan hij deze min of meer juist begrooten "^) . Het gevaar van 
zulke geheime reserves is, afgezien van het al of niet wensche-
lijke, niet zoo groot, omdat verkoop daarvan veelal toch niet 
plaats heeft en de opbrengst daarvan dus niet vermomd in de 
winst- en verliesrekening kan worden opgenomen. Anders is 
het evenwel gesteld, wanneer er sprake is van de geheimhouding 
van het feit zelve. Hierdoor kunnen verschuivingen in de 
saldi der resultatenrekeningen van verschillende jaren plaats 
grijpen. Zoo kunnen onder „crediteuren" posten worden op-
genomen, welke een reserve voorstellen. 
Ter verdediging van geheime reserves is aan te voeren, dat 
daardoor de stabiliteit van het dividend bereikt wordt en de 
zaak sterker staat in tijden van laag-conjunctuur. Maar daar-
mee is tevens uitgesproken, dat de balans dan een onjuist beeld 
geeft. En dan moet de vraag worden opgeworpen of dit juri-
disch toelaatbaar is. 
Over de kwestie van de toelaatbaarheid der geheime reserves 
heerscht onder de bedrijfseconomen geen eenstemmigheid*"). 
Dat de balans onduidelijk, zoo niet onjuist wordt, is het sterk-
ste argument in de handen van hen, die tegen de vorming zijn. 
Terecht wijzen ze er op, niet te kunnen inzien, waarom die 
reserves niet in de balans tot uiting mogen komen. Waarom, 
inplaats van het in het leven roepen van een geheime reserve, 
niet een zichtbare reserve ? De bestuurders kunnen op de alge-
meene vergadering hun standpunt, wat betreft de noodzake-
lijkheid van de reserves"'), toch voldoende verdedigen. N u 
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wordt daartegenover weer aangevoerd, dat bij intreding van 
bijzondere verliezen, de concurrenten, wanneer zichtbare re-
serves aanwezig zijn, direct gewaar worden den omvang van 
de verliezen. Toch moet o.i. ook dit bezwaar niet te hoog wor-
den aangeslagen, want, óf de tijd is zóó slecht, dat andere 
soortgelijke bedrijven ook groote verliezen lijden, óf er zijn 
groote risico's aangegaan en dan moeten aandeelhouders kun-
nen zien, hoe groote verliezen daardoor geleden zijn. Wanneer 
trouwens alle zaken de tactiek van niet vorming van geheime 
reserves toepassen, staan alle partijen gelijk. Eén argument, 
hetwelk wel eenige waarde heeft, is, dat aandeelhouders niet 
zelden méér gevoelen voor een hoog dividend dan voor een 
sterke n.v., en dus, zoodra hun het bestaan van de reserve be-
kend is, kunnen eischen, dat uitkeering van dividend of van 
hooger dividend zal plaats hebben. Als argument vóór de vor-
ming wordt ook gewezen op de noodzakelijkheid van deze re-
serves in verband met de stabiele winstcijfers en in verband 
daarmee, weer stabiele dividenden. Maar dan kan worden 
tegengeworpen: Dit doel kan evengoed door de vorming van 
zichtbare reserves bereikt worden. We hebben er niet eenig 
bezwaar tegen, meenen zelfs de noodzakelijkheid daarvan te 
moeten betoogen, om met alle denkbare risico's zooveel mo-
gelijk rekening te houden, maar we meenen den eisch van 
balans-duidelijkheid daarbij in zijn volle strengheid te moeten 
handhaven. 
Wanneer de algemeene vergadering van aandeelhouders ge-
heime reserves van de eerste soort rechtsgeldig tot stand laat 
komen en een en ander duidelijk uit de balans blijkt, kunnen 
ze verdedigd worden door er op te wijzen, dat het vermogen 
van de n.v. beschouwd moet worden als een middel tot be-
drijfsuitoefening. Daarmee willen we nog niets zeggen om-
trent de juridische toelaatbaarheid van deze reserves. De rech-
ter zal dit, indien hij tot oordeelen geroepen wordt, voor elk 
geval, rekening houdende met de goede koopmansgebruiken, 
wat deze materie betreft, afzonderlijk moeten beoordeelen. 
Wanneer echter het feit zelve geheim gehouden is, wordt de 
zaak anders. We blijven het gevaarlijk vinden voor de verdedi-
ging daarvan op de bres te staan. 
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De wetgever heeft geheime reserves, waarvan het feit zelve 
verzwegen wordt, zeker niet gewild. De opmerking van den 
Minister van Justitie, dat het opnemen van kantoormeubi-
lair voor ƒ I,— volgens hem geen misleiding of onwaar-
heid in de waardeering is, kan zeker niet worden aangevoerd 
als een verdediging van geheime reserves "°) . In de eerste plaats 
is daarbij het feit zelve wel bekend en in de tweede plaats 
geeft het antwoord van den Minister niet anders weer dan een 
gevestigde gewoonte in de practijk, waarbij het nu eenmaal als 
minder „mooi" wordt beschouwd om zulk soort posten, welke 
toch eigenlijk, in verband met de belangrijkheid van de onder-
neming, een zeer klein bedrag van haar vermogen uitmaken, 
op te nemen. 
Uit het verdere gedeelte van het antwoord van den Minister 
blijkt overduidelijk het verbod van onware balansen. Wel kan 
o.i. — dit in verband met het antwoord, waar van „andere 
reserves" gesproken wordt — het jaarverslag zoo worden op-
gesteld, dat daaruit blijkt de aanwezigheid van extra reserves. 
Dit kan door de toelichting bij de balans nauwkeurig op te 
maken. Daaruit moet blijken het bestaan van de reserves. Zoo 
zal een levensverzekering-maatschappij, welke in de toelichting 
van de balans zegt, dat haar wiskundige reserve berekend is 
met een laag rente-percentage en voorzichtig is gehandeld, wat 
de kosten betreft, zeker een geheime reserve hebben; maar 
door de toelichting is ieder daarmee bekend en de risico's kun-
nen grooter zijn; dus is voorzichtige waardeering geboden. 
Wanneer een feit — waardoor een geheime reserve aanwezig 
is of kan zijn — zelve nergens bekend wordt gemaakt, dus 
ook niet in de toelichting, is o.i. de balans onwaar en kan een 
misleidende voorstelling van de n.v. geven. In dit verband 
vestigen we de aandacht op de aansprakelijkheid, welke hieruit 
kan voortvloeien. Derden en ook de in bepaalde gevallen daar-
mee gelijk te stellen aandeelhouders, kunnen door de besliste 
onjuistheid van de balans schade geleden hebben; de aandeel-
houders b.v. doordat ze een gedeelte van hun aandeelen van 
de hand gedaan hebben. Vooral, indien bestuurders of commis-
sarissen aandeelen in de n.v. hebben gekocht, zal er aanleiding 
bestaan om na te gaan, of de balans niet is geapprecieerd, ten-
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einde de aandeelen voordeeüg te kunnen koopen. Verder is het 
mogelijk, dat derden, deelgerechtigden in de winst, daardoor 
schade hebben geleden. In elk geval blijkt uit een en ander de 
plicht van bestuurders en commissarissen om in de kwestie van 
geheime reserves voorzichtig te zijn, opdat hun geen aanspra-
kelijkheid kan treffen. 
Belegging van reserves. 
De uitdrukking „Beleggen van de reserves" is niet geheel 
juist. Elke reëele reserve is een vermogenssurplus boven de 
schulden en het kapitaal, derhalve aanwezig in vermogens-
bestanddeelen. Hieruit moet noodwendig volgen: elke reëele 
reserve is belegd. Maar ook: de reserves zijn, geheel of gedeel-
telijk teniet gegaan, wanneer het surplus boven kapitaal en 
schulden niet meer in vermogensbestanddeelen aanwezig is, 
m.a.w. indien verliezen ze hebben doen teniet gaan. Onder be-
leggen van de reserve wordt dan ook verstaan: een bedrag, 
nabij komend aan de grootte van de reserves, beleggen in be-
paald daartoe aangewezen vermogensbestanddeelen*"). Men 
lette er echter steeds op, dat hierdoor de reserves zelf niet be-
schermd kunnen worden; zoodra er verliezen zijn geleden, 
worden deze aangetast, ook al zijn de aangewezen vermogens-
bestanddeelen nog aanwezig; want alsdan zijn door de ongun-
stige bedrijfsresultaten andere vermogensbestanddeelen teniet 
gegaan en daardoor zijn de reserves toch aangetast" ') . 
Verder wordt verwezen naar wat hierboven bij „Beleggin-
gen" is gezegd. 
De overige posten, voorkomende aan de creditzijde van het 
schema, vereischen geen nadere toelichting en spreken voor 
zichzelf. Alleen bij „Fondsen personeel" is nog op te merken, 
dat in het schema de rechten van de werknemers op het fonds 
als absoluut vaststaand zijn beschouwd en dus een schuld van 
de n.v. voorstellen. Wanneer dit echter niet goed geregeld is, 
bestaat de mogelijkheid, dat moeilijkheden ontstaan bij het in 
déconfiture geraken van de n.v. 
Uitdrukkelijk vestigen we er de aandacht op, dat op de 
balans, zooveel als practisch mogelijk is, alle rechten en ver-
plichtingen moeten voorkomen. In de practijk wordt hieraan 
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niet altijd de hand gehouden. Wel worden steeds die rechten 
en verplichtingen in de boekhouding verwerkt, welke absoluut 
vaststaan. Maar er hebben in de bedrijfshuishouding feiten 
plaats, welke niet noodzakelijk in de boekhouding verwerkt 
behoeven te worden. Ter verduidelijking wijzen we op het 
volgende: 
In sommige zaken worden inkoopen of verkoopen op termijn 
gesloten. Laten we als voorbeeld een inkoop op termijn nemen. 
Zoo het feit — namelijk de overeenkomst tot koop — heeft 
plaats gevonden, ontstaat er zoowel een recht als een ver-
plichting, en wel — bijzondere gevallen als groote prijs-
daling of prijsstijging b.v. buitengesloten — tot dezelfde be-
dragen. Nu kan, omdat zoowel een bezitting als een schuld na 
waarschijnlijk eerst geruimen tijd tot eenzelfde bedrag zal 
ontstaan, de overeenkomst, wat de boekhouding aangaat, ge-
heel genegeerd worden. Dit moge boekhoudkundig misschien 
te verdedigen zijn, juridisch zeker niet. Juridisch heeft de be-
drijfshuishouding, zoodra de overeenkomst tot stand is ge-
komen, zoowel een vermogensrecht als een schuld. 
Dergelijke soorten van rechten en verplichtingen kunnen 
op tweeërlei wijze tot uitdrukking worden gebracht. In de 
eerste plaats kunnen ze pro memorie onderaan op de balans 
worden geplaatst en in de toelichting tot de jaarrekening nader 
worden besproken. In de tweede plaats kunnen ze in de balans 
zoowel onder de bezittingen als onder de schulden voor gelijke 
bedragen worden opgenomen. 
Hierboven zijn we reeds eenige malen zulk soort van posten 
tegengekomen namelijk: „Effectendepot aandeelhouders"; het 
obligo, dat ontstaat, wanneer de bedrijfshuishouding niet vol-
gestorte aandeelen in andere n.v.en heeft; voorts de verplich-
ting, welke de moedermaatschappij ten opzichte van de onder-
hoorige maatschappijen heeft, omdat ze zich voor deze garant 
heeft gesteld. Andere soortgelijke rekeningen ontstaan bij in-
koopen op termijn namelijk: actief „Goederen te ontvangen" 
en passief „Crediteuren wegens te ontvangen goederen"; bij 
verkoopen op termijn: actief „Debiteuren wegens te leveren 
goederen" en passief „Goederen te leveren". Bij verdiscon-
teerde wissels dient er rekening mede gehouden te worden, dat, 
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zoolang de vervaldag dezer waardepapieren nog niet is ver-
streken, de houder van den wissel eventueel tegen hem, die den 
wissel verdisconteerde, regres-recht kan uitoefenen. Wanneer 
de n.v. een borgtocht ten behoeve van iemand heeft aange-
gaan, zal ook deze verplichting uit de balans moeten blijken. 
Alvorens de besprekingen over het schema te besluiten, wen-
schen we nog op eenige punten te wijzen. 
In de eerste plaats: De algemeene opmerkingen bij het 
schema gemaakt zijn zoowel toepasselijk op de n.v.en, welke 
de balans moeten openbaar maken, als op die, waarvoor dit niet 
het geval is. De balans moet in beide gevallen juist en waar 
zijn, alleen zijn in het laatste geval de stukken van de jaar-
rekening slechts bestemd voor de aandeelhouders; bovendien 
is de balans van de „besloten" n.v. aan geen vorm gebonden. 
In de tweede plaats is het schema zeer algemeen gehouden. 
Voornamelijk heeft het betrekking op een handelszaak, fa-
briekszaak en dergelijke. Elk soort bedrijf, ja elke zaak, heeft 
haar eigen rekeningsysteem. Voor bankzaken"") vooral zal 
het schema, voornamelijk wat de debetzijde betreft, nogal be-
langrijk gewijzigd moeten worden, ofschoon ook daar sommige 
groepen, in de opstelling genoemd, gehandhaafd kunnen 
blijven. 
In de derde plaats geeft de wet slechts aan het minimum, 
hetwelk aan de debetzijde van de balans moet staan. Steeds 
mag, in sommige gevallen moét, uitgebreider publicatie plaats 
hebben""). 
Ten slotte: het publiek gevoelt er in het algemeen niet veel 
voor om het bij de balans en winst- en verliesrekening behoo-
rende verslag te lezen, hetwelk als een reden temeer mag be-
schouwd worden om zorg te dragen voor een duidelijke balans 
en het niet in de eerste plaats te doen aankomen op het ver-
slag*"). 
De Fransche wet schrijft voor, dat, behalve de jaarlijksche 
balans, ieder halfjaar een zoogenaamde tusschenbalans (beter 
halfjaarlijksche balans) moet worden opgemaakt. Laatstge-
noemde geeft slechts een summiere opgave van de activa en 
passiva der n.v. (art. 34, le 1., Wet 1867). 
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De jaarbalans gaat vergezeld van den inventaris, want het 
verband tusschen inventaris en balans is in het Fransche recht 
op juiste wijze tot uitdrukking gebracht. 
De balans is aan geenerlei vorm gebonden, tenzij men daar-
onder wil verstaan het voorschrift van art. 9 C. de C. om een 
scheiding te maken tusschen vastgelegde en niet vastgelegde 
middelen*"). 
Het vormen van een Reservefonds is dwingend voorgeschre-
ven. Volgens art. 36 Wet 1867 moet elk jaar minstens 5 % van 
de nettowinst worden gereserveerd. De verplichting houdt op, 
zoodra het reserve-fonds 10% van het aandeelenkapitaal be-
draagt. 
Voor de verwerving van eigen aandeelen zijn geen regels 
gegeven. In het algemeen wordt aangenomen, dat de legale 
reserve daarin niet belegd mag worden; wel een extra reserve. 
De Duitsche wetsbepalingen eischen het overleggen aan de 
algemeene vergadering van: i. de balans en winst- en verlies-
rekening; 2. het „Geschaftsbericht" van de directie aan den 
Aufsichtsrat en 3. diens opmerkingen (vgl. § 260, 2e 1. H.G.B. 
oud en nieuw). Wat het „Geschaftsbericht" moet in-
houden wordt in § 260a H.G.B, (n) nader aangegeven. Daarin 
moeten de vermogenstoestand en de verhoudingen in de n.v. 
nader worden ontwikkeld en de jaarrekening verduidelijkt. Wat 
het laatste betreft moeten de essentieele af wijkingen met de vo-
rige jaarrekening worden uiteengezet. Van de betrekkingen met 
onderhoorige maatschappijen moet melding gemaakt worden, 
evenals van inkoop en verkoop van eigen aandeelen. Verder 
moet opgave worden gedaan van: „gebundene Aktien" *" ) ; 
uitgegeven winstbewijzen; verbintenissen, waarvan de balans 
geen melding maakt of welke voortvloeien uit wissels en che-
ques; de totale inkomsten van directie en commissarissen**'); 
het bestaan van belangengemeenschappen der n.v. met an-
deren; bijzondere gebeurtenissen, welke na het einde van het 
boekjaar hebben plaats gehad. 
Van beteekenis is § 260b, 2e l. H.G.B, (n): „Der Jahresab-
schlusz ist so klar und übersichtlich aufzustellen, dasz er den 
Beteiligten einen möglichst sicheren Einblick in die Lage der 
Gesellschaft gewahrt". 
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Onder de oude wetsbepalingen (§ 22e H.G.B, oud) was het 
aan de n.v. verboden haar eigen aandeelen te verwerven of in 
pand te nemen. Volgens § 226 (n) is dit wel toegestaan, echter 
onder het voorbehoud „wenn es zur Abwendung eines schwe-
ren Schadens von der Gesellschaft notwendig ist". In totaal 
mag hoogstens 10% nominaal van het „Grundkapital" worden 
ingekocht. Inkoop is verder slechts toegelaten, wanneer vol-
storting, eventueel met agio, heeft plaats gehad en de vennoot-
schap voor anderen inkoopt of de inkoop — mits hoogstens 
10% (nominaal) van het kapitaal of een lager percentage, door 
de Regeering vastgesteld — dient om daarmee het kapitaal te 
verminderen. Met inkoop wordt gelijkgesteld in pand nemen. 
Inkoop en inpandneming van aandeelen der moedermaat-
schappij is aan de dochtermaatschappij slechts onder dezelfde 
voorwaarde geoorloofd, als voor haar eigen aandeelen het ge-
val is. 
§ 262 H.G.B, stelt het creëeren van een reservefonds, ten-
einde daaruit verliezen te bestrijden, verplichtend. Elk jaar 
moet van de zuivere winst minstens 5 % worden gereserveerd 
tot de reserve 10% — of zooveel meer als de statuten be-
palen — van het kapitaal bedraagt. Het behaalde agio bij het 
plaatsen van aandeelen na aftrek van de kosten van de plaat-
sing moet bovendien gereserveerd worden; eveneens extra ont-
vangsten van aandeelhouders, wegens het verleenen van voor-
keursrechten op hun aandeelen. De oprichtingskosten en kos-
ten van kapitaal-uitbreiding mogen niet op de balans voor-
komen*"). Goodwill mag slechts op de balans geplaatst wor-
den, wanneer deze bij het overnemen van een bedrijf betaald 
werd; afschrijving op dezen post is gebiedend voorgeschre-
ven*"). Disagio op geldleeningen mag aan de debetzijde van 
de balans geplaatst worden; ook hierop is afschrijving gebie-
dend voorgeschreven**'). 
In Duitschland werd reeds gedurende geruimen tijd in de 
practijk de wensch geuit, dat de wetgever balansschema's zou 
voorschrijven. Voor eenige bepaalde groepen van ondernemin-
gen was dit reeds verplichtend gesteld, zoo waren „Formblat-
ter" ingesteld voor de tusschenbalansen van Kreditbanken 
(Deutscher Reichs-Anzeiger nr. 64 vom 15. Marz 1928), 
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voor Privatnotenbanken (§ 19 Privatnotenbankgesetz 1924), 
voor Versicherungsunternehmungen (Veröffentlichungen des 
Reichsaufsichtsambts Nr . 4, 1927). 
De wet schrijft nu voor de n.v. een algemeen schema 
voor *'«): 
( i) In der Jahresbilanz sind, soweit nicht der Geschaftszweig 
der Gesellschaft eine abweichende Gliederung bedingt, un-
beschadet einer weiteren Gliederung folgende Posten geson-
dert auszuweisen: 
A. Auf der Seite der Aktiven: 
I. Rückstandige Einlagen auf das Grundkapital. 
II. Anlagevermögen. 
1. Grundstücke ohne Berücksichtigung von Baulich-
keiten; 
2. Gebaude; 
a) Geschafts- und Wohngebaude, 
b) Fabrikgebaude und andere Baulichkeiten; 
3. Maschinen und maschinelle Anlagen; 
4. Werkzeuge, Betriebs- und Geschaftsinventar; 
5. Konzessionen, Patente, Lizenzen, Marken- und 
ahnliche Rechte. 
III. Beteiligungen einschlieszlich der zur Beteiligung be-
stimmten Wertpapiere. Aktien einer Gesellschaft, deren 
Nennbetrage insgesamt den vierten Teil des Grundkapi-
tals dieser Gesellschaft erreichen, sowie Kuxe einer berg-
rechtlichen Gewerkschaft, deren Zahl insgesamt den 
vierten Teil der Kuxe dieser Gewerkschaft erreicht, gel-
ten im Zweifel als zur Beteiligung bestimmt. 
IV. Umlaufsvermögen. 
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe; 
2. halbfertige Erzeugnisse; 
3. fertige Erzeugnisse, Waren; 
4. Wertpapiere, soweit sie nicht unter III oder IV 
nr. 5, II oder 12 . ufzuführen sind; 
5. der Gesellschaft gehörige eigene Aktien unter An-
gabe ihres Nennbetrags; 
6. der Gesellschaft zustehende Hypotheken, Grund-
schulden und Rentenschulden; 
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7. von der Gesellschaft geleistete Anzahlungen; 
8. Forderungen auf Grund von Warenlieferungen und 
Leistungen; 
9. Forderungen an abhangige Gesellschaften und Kon-
zerngesellschaf ten; 
10. Forderungen an Mitglieder des Vorstandes oder an 
gesetzliche Vertreter eines von der Gesellschaft ab-
hangigen Unternehmens oder eines Unternehmens, 
von dem die Gesellschaft, der die Forderung 
zusteht, abhangt, sowie an den Ehegatten oder ein 
minderjahriges Kind dieser Personen sowie an einen 
Dritten der für Rechnung einer dieser Personen 
handelt; 
11. Wechsel; 
12. Schecks; 
13. Kassenbestand einschlieszlich Guthaben bei Noten-
banken und Postscheckguthaben; 
14. andere Bankguthaben. 
V. Posten, die der Rechnungsabgrenzung dienen. 
B. Auf der Seite der Passiven: 
I. Grundkapital; die Gesamtnennbetrage der Vorzugsak-
tien jeder Gattung sind gesondert anzugeben; sind Ak-
tien ausgegeben, denen ein höheres Stimmrecht beige-
legt ist als den Aktien einer anderen Gattung oder die 
durch eine ihren Nennbetragen nicht entsprechende Ab-
stufung des Stimmrechts vor den Aktien einer anderen 
Gattung bevorzugt sind (Stimmrechtsaktien), so ist 
auszerdem die Gesamtstimmenzahl der Stimmrechtsak-
tien und der im Stimmrecht nicht bevorzugten Aktien 
zu verwerken. 
II. Reservefonds. 
1. Gesetzlicher Reservefonds; 
2. andere Reservefonds. 
III. Rückstellungen. 
IV. Wertberichtigungsposten. 
V. Verbindlichkeiten. 
I. Anleihen der Gesellschaft unter Anführung ihrer 
etwaigen hypothekarischen Sicherung; 
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2. auf Grundstücken der Gesellschaft lastende Hypo-
theken, soweit sie nicht Sicherungshypotheken sind 
oder zur Sicherung von Anleihen dienen, Grund-
schulden und Rentenschulden; 
3. Anzahlungen von Kunden; 
4. Verbindlichkeiten auf Grund von Warenlieferungen 
und Leistungen; 
j . Verbindlichkeiten gegenüber abhangigen Gesell-
schaften und Konzerngesellschaften; 
6. Verbindlichkeiten aus der Annahme von gezogenen 
Wechseln und der Ausstellung eigener Wechsel; 
7. Verbindlichkeiten gegenüber Banken. 
VI. Posten, die der Rechnungsabgrenzung dienen. 
(2) Der Reingewinn oder Reinverlust des Jahres ist am 
Schlusse der Bilanz ungeteilt und vom vorjahrigen Gewinn-
oder Verlustvortrage gesondert auszuweisen. 
(3)Beim Anlagevermögen und bei den Beteiligungen sind 
die auf die einzelnen Posten entfallenden Zu- und Abgange 
gesondert aufzuführen. Die Verrechnung von Forderungen 
mit Verbindlichkeiten ist unzulassig; Entsprechendes gilt für 
Grundstücksrechte und -belastungen, denen eine persönliche 
Forderung nicht zugrunde liegt. Die Betrage der Reserve-
fonds, der Rückstellungen und der Wertberichtigungsposten 
dürfen nicht unter den Verbindlichkeiten der Gesellschaft 
aufgeführt werden. Fallen Forderungen oder Verbindlich-
keiten unter mehrere Posten, so ist bei dem Posten, unter dem 
sie ausgewiesen werden, die Mitzugehörigkeit zu den anderen 
Posten zu vermerken, soweit dies zur klaren und übersicht-
lichen Bilanzierung erforderlich ist. Der Gesellschaft gehö-
rige eigene Aktien dürfen nicht unter anderen Posten aufge-
führt werden. 
Zooals hierboven reeds is opgemerkt, eischt ook de Engel-
sche wet bij de balans een overzicht omtrent den toestand 
der vennootschap""). Verder schrijft zij voor, dat de balans 
der vennootschap een opgave moet bevatten van het geauto-
riseerde vennootschappelijk kapitaal en van de uitgegeven 
aandeelen; het moet mogelijk zijn den waren aard van de 
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activa en passiva duidelijk te herkennen en een onderschei-
ding te kunnen maken tusschen de vastgelegde middelen 
(fixed assets) en de vlottende middelen (floating assets). Even-
zoo moet worden aangegeven op welke wijze waardeering 
van de vastgelegde middelen heeft plaats gehad. Zooals men 
ziet, geeft de Engelsche wet geen balansschema's*""), ze geeft 
hoogstens eenige hoofdlijnen. In het bijzonder moeten — 
voor zoover niet afgeschreven — in de balans worden opge-
nomen: oprichtingskosten, kosten van kapitaalsuitgifte of 
geldleeningen, goodwill, patenten en handelsmerken. 
Schulden, waarvoor zekerheidsstelling is verleend, moeten 
afzonderlijk worden aangegeven*"). 
De deelnemingen in andere ondernemingen (subsidiary 
companies), de vorderingen daarop en de schulden daaraan 
moeten in de balans van de „holding company" afzonderlijk 
en gescheiden worden opgenomen*"). 
In art. 127 van de Comp. Act wordt het begrip „subsidiary 
company" nader aangegeven. Dit punt is in het Engelsche 
recht ongetwijfeld beter geregeld dan in het Nederlandsche, 
waar het begrip deelneming niet vaststaat. Wanneer ten tijde 
van de balans-opmaking een company meer dan jo% der 
aandeelen in een andere n.v. of meer dan jo% van het stem-
recht in een andere n.v. heeft, of ingeval zij het recht bezit 
— niet uitsluitend op trustverhoudingen gebaseerd — om 
direct of indirect de meerderheid van directors in de andere 
vennootschap te benoemen, dan is de andere n.v. een „sub-
sidiary company". Dit geval is niet aanwezig, indien een n.v., 
welke haar bedrijf maakt van het uitleenen van geld, aan-
deelen van een andere n.v. als zekerheid heeft ontvangen. 
Bij de balans van de holding company moet een opstelling 
gegeven worden van de wijze, waarop de winsten en ver-
liezen van de onderhoorige maatschappijen bij haar geboekt 
worden. 
Wat de verliezen der onderhoorige maatschappijen betreft, 
moet worden aangegeven, op welke wijze en in welken om-
vang deze in de boekhoudingen van de onderhoorige maat-
schappij, de moedermaatschappij of beide geboekt zijn en op 
welke wijze door de directors der holding company bij de 
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vaststelling der winsten en verliezen der holding company 
deze verliezen geboekt zijn. 
Specificatie van winsten en verliezen van de onderhoorige 
maatschappijen is niet gebiedend voorgeschreven. 
Wordt door de auditors een voorbehoud gemaakt, wat de 
balans der onderhoorige maatschappijen betreft, zoo moet 
de hierboven genoemde opstelling de gronden van het voor-
behoud aangeven. 
Kan de opstelling door de directors niet worden gegeven, 
zoo moet een schriftelijk bericht hiervan bij de balans wor-
den overgelegd*"). 
Het bestuur stelt de dotatie voor reserves vast (vgl.: art. 
123 Comp. Act en art. 93 statutenschema — Schedule I ) ; een 
wettelijk voorschrift tot vorming van een reservefonds wordt 
hier dus niet aangetroffen. 
6. Aansprakelijkheid bij de besloten n.v.en. Het bestuur 
van een n.v. moet na het einde van elk boekjaar opmaken: 
balans, winst- en verliesrekening en toelichting op deze stuk-
ken. Verder wordt de aandacht gevestigd op de bepaling van 
art. 49 K. (Verslag directie). De balans, winst- en verlies-
rekening en toelichting moeten door de bestuurders en door 
de balanscommissarissen, zoo die er zijn, worden ondertee-
kend (art. 42, 2e I. K.). Wanneer genoemde personen deze 
onderteekening hebben geplaatst zonder eenig voorbehoud 
te maken, zal hun instemming daarmee moeten worden aan-
genomen. Deze gevolgtrekking wordt gemaakt, omdat art. 
42b K. zegt, dat, indien de onderteekening ontbreekt, de reden 
daarvan, voor zoover aan het bestuur bekend, op het betref-
fend stuk moet worden medegedeeld. 
Drie gevallen zijn dus te onderscheiden: ie. alle of eenige 
\ an de stukken worden onderteekend zonder eenig voorbe-
houd; 2e. onder eenig voorbehoud; 3e. een of meerdere van 
de genoemde personen weigeren te onderteekenen. 
In het eerste geval neemt de onderteekenaar de verant-
woordelijkheid op zich, voor wat den inhoud van de on-
derteekende stukken betreft. Hij kan sommige wèl on-
derteekenen en andere niet. Zoo kan hij de balans en 
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winst- en verliesrekening onderteekenen, omdat hij meent, 
dat deze den vermogenstoestand en de resultaten van het 
bedrijf juist weergeven. Bezwaar kan echter door hem wor-
den gemaakt om ook de toelichting te onderteekenen, omdat 
volgens hem dit stuk dingen verzwijgt of verkeerd voor-
stelt, welke noodig zijn om een juist denkbeeld omtrent de 
onderteekende stukken te verkrijgen. 
In het tweede geval zal de onderteekenaar geen overwe-
gend bezwaar hebben tot het onderteekenen van de stuk-
ken, echter alleen onder eenig voorbehoud, daar z.i. som-
mige posten niet juist zijn. Dit oordeel kan zeer subjectief 
zijn. Hij kan nu óf niet teekenen, óf teekenen onder voor-
behoud. Maakt hij een voorbehoud, dan behoort dit dui-
delijk en ondubbelzinnig te zijn en direct boven zijn hand-
teekening geplaatst te worden. 
Het derde geval is aanwezig, wanneer de genoemde per-
sonen het niet eens zijn met de opgemaakte stukken. Als-
dan zullen zij weigeren deze te onderteekenen. De redelijk-
heid brengt mee, dat iemand, door de wet of de statuten 
aangewezen om te onderteekenen, niet om een futiliteit of 
uit onwil weigert tot de onderteekening over te gaan. Zoo 
iemand zou zeker geschorst of ontslagen kunnen worden. 
Daarenboven zou, wanneer door zulk een weigering de n.v. 
schade leed, hij tegenover deze aansprakelijk gesteld kunnen 
worden ex art. 47c, ie 1. K. 
Ook al is het bestuur of het balanstoezicht collegiaal 
samengesteld en zijn deze stukken dus in college vastgesteld, 
dan zal de bestuurder of commissaris, die het met de stuk-
ken niet eens is, bij de teekening van de stukken daarvan 
moeten blijk geven. 
De bestuurders zijn aangewezen om de balans te teekenen; 
dit staat vast. Wat de commissarissen betreft, is dit anders. 
Alleen zij zijn aangewezen, die belast zijn met het toezicht 
daarop'° '). Zijn er dus zulke commissarissen niet, dan wor-
den de stukken alleen door de bestuurders onderteekend. De 
stukken door de bestuurders opgemaakt, zijn slechts voorloo-
pige. De vaststelling heeft plaats door de algemeene vergadering 
van aandeelhouders (vgl. in art. 42c, ie l. K. „na de vaststelling"). 
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De boeken van de n.v. zullen dus moeten worden afgesloten 
aan de hand van de vastgestelde balans en winst- en verlies-
rekening. De algemeene vergadering van aandeelhouders kan 
de ingediende stukken min of meer belangrijke wijzigingen 
doen ondergaan. De onderteekenaren van de oorspronkelijk in-
gediende stukken zijn voor die veranderingen niet aansprake-
Hjk. Moeilijkheden kunnen zich voordoen, wanneer zij later 
met deze stukken moeten opereeren; b.v. om crediet te ver-
krijgen. Zullen bestuurders moeten mededeelen, dat deze stuk-
ken h.i. den juisten toestand der zaak niet weergeven? Deze 
kwestie zal nader worden onderzocht bij de „open" n.v.en. 
Door de vaststelling van de winst- en verliesrekening wordt 
het winst- of verliessaldo over het afgeloopen boekjaar mede 
vastgesteld. 
Art. 42e K. zegt: in geval van verlies over eenig boekjaar, 
hetwelk niet uit een reserve bestreden of op andere wijze 
gedelgd kan worden, mag in volgende jaren geen winstuit-
keering plaats hebben, zoolang dit verlies niet is aangezuiverd. 
Tenzij in de statuten anders bepaald, komt de winst aan 
de aandeelhouders ten goede en geschiedt de berekening van 
het winstaandeel in evenredigheid van het door hen gestorte 
bedrag op de aandeelen. 
De vaststelling van het juiste saldo van de winst- en ver-
liesrekening is dus van belang, niet alleen ten opzichte van 
de aandeelhouders, maar ook ten opzichte van hen, die rech-
tens aanspraak op een deel van dat saldo kunnen doen gel-
den. Bij de winstverdeeling zal daarmee dus rekening moeten 
worden gehouden. Bij verzuim hiervan zal de rechthebbende 
een actie tegen de n.v. kunnen instellen. Nu is, zooals uit het 
boven besprokene duidelijk zal zijn geworden, de bepaling 
van de winst, door het nauwe verband, dat met de balans 
aanwezig is, niet gemakkelijk. Alleen bij liquidatie kan precies 
worden bepaald de hoegrootheid van de winst of het verlies, 
omdat dan alles verzilverd moet worden. Maar bij een „going 
concern" blijft steeds een zeker subjectief element aanwezig 
bij de vaststelling. 
Lastig is de zaak, wanneer de winst te hoog is vastgesteld. 
Aangenomen, dat dit door schuld of met opzet heeft plaats 
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gehad, b.v. voor een absoluut bestaand risico is niet gereser-
veerd, de afschrijvingen waren beshst onvoldoende, e.d., dan 
hebben de deelgerechtigden in de winst te veel uitgekeerd ge-
kregen. Stel, dat terugvordering ex art. 1395, ie 1. B.W. in 
dit geval al juridisch mogelijk is, dan zal practisch de terug-
vordering dikwijls zeer moeilijk zijn; daartoe lette men slechts 
op aandeelen aan toonder. Is een en ander te wijten aan de 
onderteekenaars van de stukken, alsdan zullen deze tegenover 
de vennootschap aansprakelijk gesteld kunnen worden voor 
de geleden schade. 
Is de winst te laag vastgesteld, dan hebben deelgerechtigden 
<laarin te weinig genoten*"). De winst is te laag vastgesteld, 
wanneer reëele reserves, welke niet statutair geoorloofd zijn, 
of geheime reserves in het leven zijn geroepen. Niet, wanneer 
te goeder trouw is gereserveerd voor risico's, waarvan later 
gebleken is, dat geen reserves noodig waren geweest*""). Bij 
de lage vaststelling van de winst in strijd met de statuten, 
zal de nietigheid daarvan door iederen aandeelhouder of derde-
belanghebbende kunnen worden ingeroepen *"'). Het op grond 
daarvan terecht nagevorderde is de n.v. verschuldigd. Wel 
zijn de onderteekenaars, wanneer zij voor de te lage vaststel-
ling verantwoordelijk gesteld kunnen worden, tegenover de 
n.v. verplicht om de eventueel daardoor ontstane schade te 
vergoeden. 
De aansprakelijkheid rust steeds op de bestuurders, zoowel 
wat het opmaken zelve betreft, als de wijze van opmaken. In 
de besloten n.v. zal deze aansprakelijkheid er een zijn tegen-
over de n.v. Andere aansprakelijkheid zal slechts kunnen ont-
staan, indien van onware stukken tegenover derden gebruik 
wordt gemaakt; maar dan zal moeten worden geageerd op 
grond van art. 1401 B.W. Evenzoo zijn de balanscommissaris-
sen, die de stukken hebben onderteekend, aansprakelijk. 
Zijn wel commissarissen aangewezen tot het verrichten van 
dit onderzoek, maar hebben zij aan die opdracht niet voldaan 
€n ook de stukken niet onderteekend, dan zullen deze com-
missarissen hun plicht verzaakt hebben en dus tegenover de 
n.v. aansprakelijk gesteld kunnen worden. Wanneer er geen 
balanscommissarissen zijn en het college van commissarissen 
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zich ook niet belast met het onderzoek van de balans, zijn 
commissarissen dan in het geheel niet aansprakelijk *"") ? In-
dien wordt geoordeeld volgens de letter der wet — mede in 
verband met de geschiedenis bij haar totstandkoming — lijkt 
een bevestigend antwoord het eenige juiste. Toch wil het ons 
voorkomen, dat hier voorzichtigheid geboden is. De wet is 
schijnbaar uitgegaan van de gedachte aan een juiste omschrij-
ving van de taak van commissarissen in de statuten. Wanneer 
deze in algemeene bewoordingen die taak omschrijven, wil het 
ons voorkomen, dat het toch wel èrg ver gaat, om aan te 
nemen, dat commissarissen zich met het toezicht, wat deze 
belangrijke stukken betreft, in het geheel niet behoeven in te 
laten en zich dus aan de verantwoordelijkheid daarvan kun-
nen onttrekken, al is ook een onderzoek, als waarvan hier 
sprake is, niet aan bepaalde commissarissen opgedragen. Tegen 
hen, die zulk een onvoldoende begrip van hun taak hebben, 
zou art. 47c K. te hulp geroepen kunnen worden. 
Uitdrukkelijk wordt voor het boven behandelde nog ver-
wezen naar de volgende paragraaf. 
7. Aansprakelijkheid bij de open n.v.en. Is de aansprake-
lijkheid bij de besloten n.v.en, bijzondere gevallen uitgesloten, 
in wezen er een, welke het gevolg is van interne verhoudin-
gen, bij de open n.v.en treedt daarenboven een strenge aan-
sprakelijkheid op tegenover derden, dus als gevolg van een 
externe verhouding. 
Het opmaken van de balans, winst- en verliesrekening en 
toelichting moet, evenals bij de besloten n.v., door het bestuur 
plaats hebben; deze stukken moeten ook op dezelfde wijze 
worden onderteekend (art. 42, ie en 2e 1. K.). 
Maar behalve deze vereischten geldt voor de open n.v.en 
het derde lid van art. 42, aangevende het minimum, dat op 
de balans van zulk een vennootschap moet voorkomen. Dit 
is uitgebreid behandeld in het hierboven besproken balans-
schema, waarbij rekening is gehouden met de eischen van den 
wetgever. 
Eveneens geldt voor beide soorten van vennootschappen 
art. 42b K. inzake het ter inzage leggen ten kantore der n.v. 
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van de genoemde stukken en de verplichting om aan-
deelhouders op hun verlangen afschriften van deze stuk-
ken te verstrekken, waarvoor eventueel betaling, hoog-
stens kostprijs, geëischt mag worden. Maar een bij-
zonderheid voor de open n.v.en is art. 42c ie 1. K.: 
„Het bestuur is verplicht binnen acht dagen, na de vast-
stelling van de balans en winst- en verÜesrekening, volledige 
afschriften dier stukken en van de toelichting, ter inzage 
voor een ieder, neder te leggen ten kantore van het handels-
register" *""). De kwestie van de ingediende en vastgestelde, dus 
openbaar gemaakte stukken, is hier van meer beteekenis dan 
bij de besloten n.v.en. De mogelijkheid is niet uitgesloten, dat 
door de algemeene vergadering van aandeelhouders de jaar-
rekening anders wordt vastgesteld, dan door het bestuur en 
commissarissen ingediend. De tekst der wet is duidelijk: alleen 
de balans en winst- en verliesrekening, zooals deze zijn vast-
gesteld, moeten openbaar gemaakt worden. De toeKchting zal 
in overeenstemming moeten zijn met de stukken, zooals die 
zijn openbaar gemaakt; zoo dit niet het geval is, zouden het 
bestuur en de commissarissen, zooals hieronder zal blijken, 
kans loopen aansprakelijk gesteld te worden. Willen deze per-
sonen zich zooveel mogelijk vrijwaren voor deze aansprake-
lijkheid, dan kunnen zij in de toelichting opnemen een uit-
eenzetting hoe h.i. de jaarrekening had moeten luiden en dat 
de stukken door de algemeene vergadering niet zijn vastge-
steld, zooals door hen voorgesteld. Zij kunnen ook weigeren 
de stukken te teekenen óf teekenen onder voorbehoud, na-
melijk door er op te wijzen, dat de vaststelling niet is over-
eenkomstig de ingediende stukken. 
Er ontstaan dus moeilijkheden, wanneer de jaarrekening 
niet overeenkomstig de ingediende stukken wordt vastgesteld. 
Daarenboven moet dit tegenover het publiek een vreemden, 
zoo niet slechten indruk maken. Het is daarom aan te bevelen 
bij het opmaken van de stukken door het bestuur en het na-
gaan door commissarissen, rekening houdende met hun aan-
sprakelijkheid, ze zóó op te stellen, dat ook de algemeene ver-
gadering van aandeelhouders ermee accoord zal gaan. De al-
gemeene vergadering van aandeelhouders echter bedenke zich 
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wel, indien zij de stukken anders wil vaststellen. Alleen bij 
werkelijk ernstig verschil van meening met de opstellers daar-
van moet zij deze anders vaststellen. 
Nu is deze kwestie practisch bijna van geen beteekenis. 
Het niet overeenkomstig de voorstellen goedkeuren van de 
stukken, zal in het algemeen weinig voorkomen. In de eerste 
plaats trekken de aandeelhouders zich, vooral wanneer de 
onderneming goed gaat, meestal niet zoo veel aan van de 
zaken der n.v.; in de tweede plaats vereischt het van de zijde 
van een aandeelhouder, die niet zoo met de zaken op de hoogte 
kan zijn als een bestuurder, veel moeite om met succes 
zijn meening tegenover de argumenten van een bestuur 
te stellen; in de derde plaats zullen de aandeelhouders 
zich de hierboven gegeven consequenties voor oogen stellen; 
en in de laatste plaats zullen deze kwesties zich vooral voor-
doen bij besloten n.v.en, waar de balans juist niet gepubliceerd 
wordt. 
a. De balans-aansprakelijkheid van den bestuurder. Deze 
is neergelegd in art. 49b K.: „Indien de openbaar gemaakte 
balans en winst- en verliesrekening niet zijn opgemaakt over-
eenkomstig de toelichting, alsmede indien door die balans, 
winst- en verliesrekening en toelichting eene misleidende 
voorstelling wordt gegeven van den toestand der vennoot-
schap, zijn de bestuurders tegenover derden hoofdelijk aan-
sprakelijk voor de schade, door dezen dientengevolge geleden. 
De bestuurder, die bewijst, dat zulks aan hem niet te wijten 
is, is niet aansprakelijk". 
De actie tegen den bestuurder is, om te kunnen slagen, aan 
de volgende voorwaarden gebonden: 
ie. De balans en winst- en verliesrekening moeten zijn open-
baar gemaakt. 
2e. a Deze stukken zijn niet opgemaakt overeenkomstig de 
toelichting. 
b In deze stukken plus de toelichting wordt een mis-
leidende voorstelling van den toestand der vennoot-
schap gegeven. 
3e. Door den eischer is dientengevolge schade geleden. 
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Noodig voor het slagen van de actie is dus het bewijs van: 
sub i, a of b van sub 2 en sub 3. 
Wat het eerste punt betreft kan de vraag worden gesteld: 
Hoe moet hier openbaar maken worden opgevat? Omdat de 
wet hier een streng onderscheid heeft gemaakt tusschen de z.g. 
besloten en open n.v.en, zal daaronder moeten worden verstaan 
de openbaarmaking, waartoe laatstgenoemde vennootschap-
pen in verband met art. 42c K. verplicht zijn. Alleen dus de 
bestuurders van zulke vennootschappen kunnen deze aan-
sprakelijkheid loopen. Trouwens, deze wettelijke publicatie 
is ruimer dan de vrijwillige. Bij de wettelijke kan ieder met 
eenige moeite en meestal zonder kosten het openbaar ge-
maakte te weten komen, in casu op het bureau van het han-
delsregister. Bij de niét door de wet vereischte publicatie kan 
dit het geval zijn, maar het behoeft niet. Wanneer een n.v., 
welke niet verplicht is de stukken openbaar te maken, deze 
nochtans publiceert — b.v. door een jaarverslag te laten druk-
ken, waarin deze stukken zijn opgenomen — kan de belang-
hebbende of nieuwsgierige zulk een verslag aanvragen bij de 
n.v. Of deze aan dit verzoek zal voldoen, staat echter te harer 
beoordeeling. In verband met de aansprakelijkheid moet deze 
onderscheiding niet zonder beteekenis worden geacht. Bij de 
wettelijk verplichte openbaarmaking loopt het bestuur de 
balans-aansprakelijkheid. Bij de niet verplichte gaat zij zeker 
niet vrijuit, maar de aansprakelijkheid, welke zij kan loopen, 
is geheel verschillend met die uit de door de wet vereischte 
openbaarmaking. Heeft bij de vrijwillige publicatie iemand, 
door het vertrouwen daarin gesteld, schade geleden, dan kan 
hij een actie instellen ex art. 1401 B.W. 
Ingeval de openbaar gemaakte balans en winst- en verlies-
rekening niet zijn opgemaakt overeenkomstig de toelichting, 
wordt als sanctie daarop de aansprakelijkheid gesteld. Voor-
beelden van zulk een gemis aan overeenstemming zijn genoeg 
te noemen; b.v. in een toelichting wordt gezegd: „De gebou-
wen zijn opgenomen voor de aanschaffingskosten", terwijl in 
werkelijkheid eveneens zijn bijgeboekt het huurverlies ge-
durende den tijd, dat de gebouwen on verhuurd waren; of: 
„De goederenvoorraad is tegen de geldende inkoopsprijzen 
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per 31 December gewaardeerd", terwijl deze in werkelijkheid 
op de balans staat tegen den prijs, waartegen werd ingekocht 
en die hooger is dan de inkoopsprijs ten tijde van den balans-
datum. Zoo zouden nog vele voorbeelden gegeven kunnen 
worden. In de hier genoemde gevallen is er sprake van grove 
onwaarheid, namelijk beweren, dat een overeenstemming be-
staat, terwijl men kennis draagt van de feitelijke afwezigheid 
daarvan. 
Evenzoo zal het bestuur aansprakelijk gesteld kunnen wor-
den, zoo het aan de openbaar gemaakte balans, winst- en ver-
liesrekening en toelichting een misleidende voorstelling geeft 
omtrent den toestand van de vennootschap. Wat is echter een 
misleidende voorstelling? Vooral vóór de ruime interpretatie 
van den Hoogen Raad van art. 1401 B.W., is dikwijls ge-
tracht het bestuur aansprakelijk te stellen. Voor zoover ons 
bekend echter steeds tevergeefs. Een strafactie was nog moei-
lijker in te stellen, omdat „opzet" moest bewezen worden """). 
Vandaar dat in de M.v.T. bij het oorspronkelijk Ontwerp van 
Wet de Regeering opmerkt ^ " ) : „De openbaar gemaakte ba-
lans is echter in de handelswereld een stuk van tè groot ge-
wicht om met déze aansprakelijkheid te kunnen volstaan. Be-
stuurders behooren evenzeer verbonden te zijn wegens culpose 
onwaarheid in de balans. Daar intusschen dit stuk niet door 
het bestuur, doch door de algemeene vergadering van aan-
deelhouders definitief vastgesteld wordt, is een bepaling, gelijk 
in de tweede zinsnede vervat, billijk en noodzakelijk". 
In het verslag van de Commissie van Voorbereiding werd 
gevraagd, wanneer bedoelde stukken onwaar moeten worden 
genoemd. De Minister van Justitie antwoordde daarop: 
„Wanneer dergelijk stuk den toestand der vennootschap te 
gunstig voorstelt". Dienovereenkomstig werd toen het artikel 
voorgesteld (vgl. art. 49e, gewijzigd Ontwerp van Wet) " ' . 
In het Ontwerp van Wet van 1927 werd de redactie gegeven, 
zooals het artikel thans heeft. Bij de toelichting werd er op 
gewezen, dat alleen het geven van een misleidende voorstel-
ling de aansprakelijkheid kan doen ontstaan, onverschillig dus 
of deze de zaken te gunstig of te ongunstig voorstelt. Terecht, 
o.i.; door beide kunnen derden schade lijden""). 
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Uit het voorgaande kunnen we besluiten: De bestuurder 
van een open n.v. zal aansprakelijk gesteld kunnen worden, 
wanneer de openbaargemaakte balans en winst- en verlies-
rekening door de onrechtmatige daad " ' ) van den bestuurder 
een onwaar beeld geeft van de zaak. De rechter zal in elk 
bijzonder geval moeten onderzoeken, of werkelijk zoo gehan-
deld is; namelijk, of de stukken een onjuist beeld geven en de 
bestuurder niet volgens de wetten van moraal en fatsoen, 
zooals die in de handelswereld gelden, heeft gehandeld. We 
willen eenige gevallen, welke zich kunnen voordoen, nader 
bezien. In de eerste plaats kan de bestuurder met opzet de 
stukken hebben openbaar gemaakt, wetende dat een mislei-
dende voorstelling het gevolg zou zijn. Hierbij kan weer 
tweeërlei onderscheiden worden: a. Hij kan ze — b.v. door 
een geheime reserve te creëeren — oorspronkelijk zóó opge-
maakt hebben, dat van den aanvang af de stukken een mis-
leidende voorstelling gaven; zij zijn zoo vastgesteld en wor-
den zoo door hem openbaar gemaakt, h. Hij maakt de stuk-
ken zoo op, dat ze den toestand der n.v. juist weergeven; de 
algemeene vergadering van aandeelhouders stelt ze vast als 
voorgelegd; de directie publiceert de stukken niet als opge-
maakt. In de tweede plaats kan de bestuurder door zijn schuld, 
dus ook, doordat hij niet berekend is voor zijn taak (vgl. art. 
47c, ie 1. K.), met de openbaarmaking een misleidende voor-
stelling van de n.v. geven. Deze gevallen laten geen twijfel 
open omtrent de vraag, of de bestuurder zal aansprakelijk ge-
steld moeten worden. 
Er is nog het volgende geval: De bestuurder doet zijn taak, 
zooals art. 47c ie 1. K. hem voorschrijft; maar door zijn sub-
jectief inzicht, wat de balanstechniek betreft, worden de 
stukken door hem tóch niet juist opgemaakt en door de alge-
meene vergadering goedgekeurd en openbaar gemaakt. Wan-
neer een bestuurder vermoedt in zulk een geval te verkeeren, 
moet hij voorzichtig handelen. Het beste zal zijn, dat hij over 
de kwesties, welke zijn gerezen, het oordeel van een bekwaam 
deskundige inwint. Verder zal hem ook hier de toelichting 
van dienst kunnen zijn, waarin hij zeer nauwkeurig zal moe-
ten omschrijven, naar welken maatstaf de vermogensrechten 
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en verplichtingen van de n.v. zijn gewaardeerd. 
De derde moet door de publicatie schade geleden hebben. 
Ook hierin zijn nog moeilijkheden genoeg. In de eerste plaats 
het begrip derde"*). Hierover kunnen we kort zijn: dit lid 
van het artikel moet uitgebreid worden opgevat, zooals in een 
der vorige hoofdstukken werd uiteengezet. Hier dus ieder, 
die door de handelingen van de bestuurders schade hebben 
geleden. Zelfs lijkt het ons niet uitgesloten, dat een bestuurder 
tegenover een commissaris aansprakelijk gesteld kan worden, 
wanneer laatstgenoemde aansprakelijk is gesteld. Niet op 
grond van art. 49b K. — want het gaat niet aan om een com-
missaris als derde te beschouwen — maar doordat de commis-
saris een regresactie tegen den bestuurder instelt (vgl. in art. 
52 K. „naast de bestuurders"). 
De schade zelf, zoo wordt aangenomen, zal moeten wor-
den bepaald volgens de regelen van de art. 1282 t/m 1284 
B.W. 
Indien de balans en winst- en verliesrekening zijn openbaar 
gemaakt en deze stukken niet zijn opgemaakt overeenkomstig 
de toelichting óf een misleidende voorstelling van den stand van 
de n.v. geven, dan kan niets — behoudens zijn disculpatie (zie 
hieronder) — den bestuurder ontheffen van de aansprakelijk-
heid, zoodra een derde ten genoege van den rechter heeft aan-
getoond: de geleden schade en het causaal verband tusschen 
de openbaarmaking en de schade. Dit is dus een verschil van 
art. 49b K. met 1401 B.W. Moet bij de actie uit laatstge-
noemd artikel de eischer de schuld van gedaagde bewijzen, in 
eerstgenoemd artikel is de bestuurder schadeplichtig, zoodra 
het zooeven genoemde bewezen is. Dit in aanmerking nemen-
de, is theoretisch de aansprakelijkheid van den bestuurder 
zeer groot, ofschoon die o.i. ook reeds groot was, zoodra de 
Hooge Raad door zijn uitspraak art. 1401 B.W. uitgebreid 
had geïnterpreteerd "*) . 
De balans-aansprakelijkheid wordt eenigszins getemperd 
door het slot van art. 49d K.: „De bestuurder, die bewijst, 
dat zulks aan hem niet te wijten is, is niet aansprakelijk". Een 
hiermede overeenstemmend geval is bij de behandeling van 
art. 47c K. nagegaan. Het zal den bestuurder niet steeds even 
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gemakkelijk zijn om het bewijs te leveren, dat een en ander 
aan hem niet is te wijten. 
De aansprakelijkheid van de bestuurders is een hoofdelijke. 
Ook de daarmee in verband staande vragen en kwesties zijn 
hierboven (bij art. 47c K.) behandeld. 
b. De balans-aansprakelijkheid van den commissaris. Deze 
is neergelegd in art. 52 K.: „Indien de openbaar ge-
maakte balans en winst- en verliesrekening niet zijn op-
gemaakt overeenkomstig de toelichting, alsmede indien door 
de balans, winst- en verliesrekening en toelichting eene 
misleidende voorstelling wordt gegeven van den toestand 
der vennootschap, zijn, zoo die er zijn, de commissaris-
sen, die met het toezicht op het opmaken van deze stukken 
zijn belast, naast de bestuurders, tegenover derden hoofdelijk 
aansprakelijk voor de schade door dezen dientengevolge ge-
leden. De commissaris die bewijst, dat zulks niet aan eene te-
kortkoming zijnerzijds in het toezicht is te wijten, is niet 
aansprakelijk". 
Het geval, dat er reden kan zijn tot schadevergoeding 
wegens balans-aansprakelijkheid, is geregeld als bij het hier-
boven besproken art. 49b K. De balanscommissarissen zijn 
hoofdelijk aansprakelijk. Er is in zooverre verschil, dat, zooals 
blijkt uit het slot van het artikel, de schuld van den commis-
saris een gevolg moet zijn van een tekortkoming, wat zijn 
toezicht betreft. Duidelijk kunnen we deze uitdrukking niet 
vinden. Het opmaken van de balans is een werk, waarmee in 
een groote zaak veel tijd gemoeid is en waaraan velerlei werk-
zaamheden verbonden zijn. Te eischen, dat een commissaris 
daaraan intens zal deelnemen kan niet; hij is geen boekhoud-
deskundige, kan niet worden belast met allerlei futiliteitjes, 
wat het boekhouden betreft en heeft daar ook den tijd niet 
voor. De controle over de boekhouding zal hij o.i. aan een des-
kundige mogen, ja zelfs moeten overlaten. Maar wat dit be-
treft, is hij dan ook aansprakelijk, zoo hij daarvoor geen zorg 
draagt. 
Maar hij houde wel in zooverre toezicht, dat hij de balans 
enz. nauwkeurig nagaat en zich rekenschap geeft, of het op-
maken daarvan overeenkomstig goed koopmansgebruik heeft 
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plaats gehad; of in het algemeen de regelen, zooals hierboven 
bij bespreking van het schema aangegeven, zijn nagekomen 
en bovenal houde hij in het oog, of de toelichting bij de balans 
en winst- en verliesrekening juist is opgesteld; ook hierbij kan 
hij voor een en ander het oordeel van den boekhouddeskun-
dige van de zaak inroepen. 
Bovendien mag niet uit het oog verloren worden: de com-
missaris behoeft zich met het opmaken van de stukken niet 
bezig te houden. Wel heeft hij een taak, wat het onderzoek 
der overgelegde stukken betreft. Wanneer de directie stukken 
heeft overgelegd, waarin een misleidende voorstelling van den 
toestand der n.v. wordt gegeven, dan zal de balanscommis-
saris zeker aansprakelijk zijn, indien hij met dat feit bekend 
was en óók wanneer hij na een onderzoek, zooals een normaal 
nauwkeurig commissaris dat zou verrichten, daarmee bekend 
had kunnen zijn. Worden stukken openbaar gemaakt, anders 
dan zooals de algemeene vergadering van aandeelhouders ze 
heeft vastgesteld, dan is de commissaris, die deze heeft onder-
teekend, aansprakelijk. Want, óf hij deed zulks met opzet, óf 
door zijn slordigheid merkte hij dit niet op. Wanneer hij zich 
echter met een en ander ernstig heeft beziggehouden en zijn 
oordeel, wat de goedkeuring van de stukken betreft, gedocu-
menteerd kan weergeven, zal hij o.i. geen aansprakelijkheid te 
duchten hebben "°) , 
Ook de balanscommissaris kan zich disculpeeren. 
De Fransche wet schrijft geen openbaarmaking van de 
balans en de daarbij behoorende stukken voor. Een balans-
aansprakelijkheid tegenover derden, zooals onze wet die kent, 
is daar dus niet mogelijk. 
Wel wordt er een aansprakelijkheid van „Administrateurs" 
aangenomen, wanneer gefingeerde dividenden — niet uit zui-
ver kapitaalssurplus — worden uitgekeerd. Zij zijn tegenover 
hen, die daardoor schade hebben geleden, verplicht deze te 
vergoeden. Bovendien zijn zij strafrechtelijk vervolgbaar (art. 
45 1. 2, Wet 1867). 
Van de aandeelhouders, die de gefingeerde dividenden ont-
vangen hebben, kan geen teruggave worden gevorderd (art. 
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45 1. 3 jo-» art- I o 1- 3)- Alleen wanneer uitkeeringen hebben 
plaats gehad, zonder acht te geven op de uitkomst van den 
inventaris, of zonder zelfs zulk een staat op te maken, geldt 
dit laatste niet (art. i o 1, 3). 
Wat het Duitsche recht betreft, verwijzen we in de eerste 
plaats naar het laatste lid van § 260a H.G.B, (nieuw), waar 
deze eisch wordt gesteld: „Die Berichterstattung hat den 
Grundsatzen einer gewissenhaften und getreuen Rechen-
schaftsablegung zu entsprechen". Na de goedkeuring door de 
algemeene vergadering van aandeelhouders moeten de balans 
en winst- en verliesrekening in het daartoe aangewezen offi-
cieele orgaan worden bekend gemaakt " ' ) . Deze bekendmaking 
met het „Geschaftsbericht" en de opmerkingen van het toe-
zicht moeten bij het handelsregister gedeponeerd worden. 
Een bijzondere balans-aansprakelijkheid tegenover derden is 
in het Duitsche recht niet bekend. Een aansprakelijkheid, daar-
uit eventueel voortvloeiend, wordt door de algemeene regels 
geregeerd, in het bijzonder dus door de in vorige hoofdstuk-
ken besproken § 241 H,G,B. 
Een plicht tot openbaarmaking van sommige stukken van 
de jaarrekening, zooals in het Nederlandsche recht, bestaat 
in het Engelsche recht niet. Wel moet aan hen, die het 
recht hebben om tot de algemeene vergadering van aandeel-
houders te worden uitgenoodigd, een afschrift van de balans 
en de accountants-verklaring worden toegezonden uiterlijk 
7 dagen vóór de algemeene vergadering. Echter moeten onder-
nemingen, welke bepaalde bedrijven uitoefenen — dat zijn de-
zelfde, voor welke schema's zijn vastgesteld — op bepaalde 
tijdstippen deze opstelling maken en daaraan meerdere of min-
dere publiciteit geven " ' ) en iedere aandeelhouder en schuld-
eischer van de company kan — eventueel mag daarvoor een 
kleine vergoeding geëischt worden — een afschrift van deze 
opstelling verkrijgen. Hier is sprake van een bepaald soort pu-
bliciteit — eenigszins overeenkomend met die, welke in ons 
recht geregeld is bij de Wet op het Levensverzekeringbedrijf 
— maar in geen geval een openbaarmaking als bij ons bekend, 
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De balans moet namens het college van directors onderteekend 
worden door twee leden van dat college of, wanneer er 
slechts één director is, door dezen. Het bericht van den auditor 
moet aan de balans gehecht worden "°) . 
Een balans-aansprakelijkheid, als bij ons, kent het Engelsche 
recht dus evenmin, 
§ 3. De boekhouddeskundige in verband met de aanspra-
kelijkheid van directie en commissarissen " " ) . 
i. Wettelijke bepalingen inzake den deskundige. Onder den 
deskundige, van wien in de wettelijke bepaÜngen sprake is, 
wordt in de practijk verstaan de accountant " ' ) . 
Wanneer een deskundige wordt benoemd ingevolge art. 42a 
K., dan behoort zijn verslag tot de stukken, welke de jaar-
rekening vergezellen (art, 42b, 2e 1, K,), Dit verslag wordt niet 
genoemd bij de stukken, welke de open n.v. moet publiceeren 
volgens art, 42c K,, zoodat het slechts voor intern gebruik be-
stemd is, 
De wetgever heeft het niet noodig geoordeeld om het toe-
zicht van een accountant voor de n,v, verplichtend te std-
l e n ' " ) . Of dit niet aan te bevelen zou zijn geweest voor de 
open n.v.en, in verband met het openbaar maken van sommige 
stukken, is een andere kwestie "^). 
De wetgever heeft de algemeene vergadering van aandeel-
houders het recht gegeven om een accountant te benoemen "*) . 
Zij kan het steeds doen en is daartoe verplicht, wanneer de akte 
van oprichting het voorschrijft (art. 42a, ie 1. K.) . Dit recht 
behoort tot de prerogatieven van de algemeene vergadering "^). 
De algemeene vergadering van aandeelhouders is bij de be-
noeming aan geenerlei voordracht gebonden; de bezoldiging 
van den deskundige wordt door haar vastgesteld en zij kan 
hem te allen tijde ontslaan "*) . 
Benoemt de algemeene vergadering den deskundige niet, of 
geeft ze hem geen volledige opdracht, dan zijn commissarissen 
of de balanscommissarissen bevoegd zulks voor de geheele of 
gedeeltelijke taak te doen (art. 51b K.) ; zij vertegenwoordigen 
alsdan de n.v. De bevoegdheid van commissarissen om in deze 
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gevallen een accountant te benoemen, kan hun niet ontnomen 
worden door een statutaire bepaling. Zoodra echter de alge-
meene vergadering weer tot benoeming wenscht over te gaan, 
moet de door deze benoemde zijn functie uitoefenen. De door 
commissarissen benoemde zal dan ontslagen moeten worden. 
Slordige regeling dezer materie zal de n.v. alsdan op kosten 
komen te staan. De bezoldiging immers wordt vastgesteld door 
degenen, die benoemden, en komt ten laste van de n.v. Deze 
geheele materie van de benoeming van deskundigen is o.i. ge-
brekkig geregeld. Het benoemingsrecht van de algemeene ver-
gadering kan weliswaar moeilijk betwist worden. Maar even 
moeilijk is het voor betwisting vatbaar, dat het belang van 
commissarissen, in verband met hun taak, medebrengt iemand 
te benoemen, die alleszins deskundig is en ook moreel goed staat 
aangeschreven^"). Men kan o.i. nu eenmaal niet verwachten, 
dat commissarissen de boekhouding, terwijl zij van boekhouden 
veelal niet voldoende verstand hebben en in elk geval daarin 
niet deskundig zijn, zullen gaan controleeren. Zij moeten 
daarbij op het kompas van deskundigen varen. Een verkeerde 
keuze van deskundigen, zal hun dus schade kunnen berok-
kenen" ' ) . 
Het bestuur der n.v. heeft niet het recht van benoeming van 
den vennootschaps-accountant. Dit wil niet zeggen, dat het 
zich niet door een bedrijfseconoom mag laten bijstaan en zelfs 
in sommige gevallen dit zal moeten doen, wanneer de be-
noeming van een deskundige om de een of andere reden niet 
plaats heeft; maar ook deze heeft dan niet de bijzondere rech-
ten van den accountant, vanwege de vennootschap aangesteld. 
De taak, welke de wetgever den deskundige oplegt is: „ten-
einde op de boekhouding regelmatig toezicht te houden als-
mede om aan de algemeene vergadering verslag uit te brengen 
omtrent de door het bestuur ontworpen balans en winst- en 
verliesrekening met toelichting" (vgl. art. 42a en 51b K.), 
Hoe de accountant deze opdracht heeft te vervullen, wordt 
bepaald door de gebruiken, geldende voor de accountants-
practijk " ' ) . 
Het verslag van den accountant moet schriftelijk wor-
den uitgebracht. Niet alleen is dit af te leiden uit art. 42b 
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K., maar het is in de practijk gebruikelijk. 
Hierboven werd er reeds de aandacht op gevestigd, dat de 
vennootschaps-accountant bijzondere rechten heeft. Hij is ge-
rechtigd tot inzage van alle boeken en bescheiden der n.v., 
noodig, om zijn taak goed te kunnen vervullen. Desverlangd 
moeten hem de waarden van de n.v. worden getoond. Deze 
rechten komen den accountant toe, hetzij hij benoemd is door 
de algemeene vergadering, hetzij commissarissen hem benoemd 
hebben""). 
Dat de accountant verplicht is geheim te houden, wat hem 
in zijn functie is ter kennis gekomen, is zóó vanzelfsprekend 
en als gebruik aangenomen door de accountants, dat het eigen-
lijk overbodig kan worden genoemd om dit in de wet neer te 
leggen; afgezien nog van het feit, dat het voorschrift in een te 
duisteren zin is gegeven om de juiste bedoeling er uit te kunnen 
halen. Zoo doet zich de vraag voor, of de accountant ook 
tegenover de algemeene vergadering van aandeelhouders geen 
dingen bekend mag maken, welke niet direct met zijn opdracht 
in verband staan. We zouden zeggen, dat dit niet de bedoeling 
kan zijn van de wet; maar duidelijk staat het er niet "*), 
Wanneer de acountant benoemd is door de algemeene ver-
gadering van aandeelhouders, brengt hij — tenzij in de akte 
van oprichting of bij besluit der algemeene vergadering anders 
is bepaald — zijn verslag ter kennis van commissarissen, zoo 
die er zijn en die op hun beurt weer verplicht zijn het ter ken-
nis van de algemeene vergadering van aandeelhouders te bren-
g e n " ' ) . 
De aandacht vestigen we nog op het volgende: Wanneer er 
balanscommissarissen zijn, hebben deze de bevoegdheid, zoo de 
algemeene vergadering dat niet doet, om een accountant te 
benoemen. Het rapport wordt echter steeds aan het college van 
commissarissen in zijn geheel uitgebracht. 
Zijn er commissarissen door derden benoemd, dan is het mo-
gelijk, dat deze het verlangen te kennen geven om zeggenschap 
te hebben in de benoeming van een accountant. Aan dezen een 
bevoegdheid verleenen kan de n.v. niet; want het recht van 
benoeming komt uitsluitend toe aan de algemeene vergadering, 
de balanscommissarissen of het college van commissarissen in 
295 
zijn geheel. Wel kan getracht worden met hen, die de bevoegd-
heid van benoeming volgens de wet hebben, voor elk jaar tot 
een accoord te komen, zoodat een deskundige wordt benoemd, 
die het vertrouwen van beide partijen heeft; zoo niet, dan zul-
len genoemde commissarissen aan een accountant, door hén ge-
kozen, opdracht kunnen geven, die dan echter niet de rechten 
heeft van den vennootschaps-accountant, 
Zijn er geen commissarissen, dan wordt het verslag direct 
aan de algemeene vergadering van aandeelhouders uitgebracht; 
aldus meenen we het laatste lid van art, 42a K. te moeten 
lezen ^' ' ) . Dit is de gang van zaken, welke ook meestal in de 
practijk wordt gevolgd. Van der Heijden meent, dat de be-
doeling van de wet is: het verslag moet bove^tdien aan de com-
missarissen worden gezonden, zoo die er zijn **'). 
Het hierboven besprokene geldt — voor zoover niet uit-
drukkelijk op verschillen is gewezen — eveneens voor den des-
kundige, volgens art. 51b K. door commissarissen benoemd. 
In art. 44c van het oorspronkelijk Ontwerp was bepaald: 
„de deskundige woont de vergadering bij, bestemd tot de vast-
stelling van de balans en winst- en verliesrekening, en heeft 
aldaar een adviseerende stem". Tegen deze bepaling werd in 
het Verslag bezwaar gemaakt. De regeering was het met dit 
bezwaar eens " ' ) . O.i. terecht. Zooals de regeering opmerkte, 
zou dan een vergadering, waarin de deskundige niet aanwezig 
was, onwettig kunnen zijn. Bovendien kunnen er in de alge-
meene vergadering allerlei zaken worden behandeld, waarbij 
het wenschelijk kan zijn, dat alleen aandeelhouders, bestuur en 
commissarissen tegenwoordig zijn. Het tegenwoordige wets-
artikel schrijft dus de verplichte tegenwoordigheid van den 
accountant niet meer voor, 
2, Grenzen. Vooral bij het onderwerp, dat in deze para-
graaf wordt behandeld, is het noodzakelijk, scherp de grenzen, 
wat de werkzaamheden der deskundigen betreft, aan te geven, 
In de eerste plaats zij er de aandacht op gevestigd, en alle 
partijen behooren daarvan doordrongen te zijn, dat de deskun-
dige, waarover het hier gaat, bedrijfseconoom is. Tech-
nicus of iemand, die in vele of alle bedrijven thuis is, kan hij, 
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bijzondere gevallen uitgesloten, niet zi jn"°). Dit in aanmer-
king nemende behoort de accountant, in een bepaalde onder-
neming werkzaam, nauwkeurig de grenzen van zijn taak te be-
palen, waarbij hij rekening heeft te houden met de algemeen 
aanvaarde principes omtrent de uitoefening van het accoun-
tantsberoep, voor zoover dat door werkelijk deskundigen wordt 
uitgeoefend. 
In de tweede plaats, en daarop wenschen we wel in het bij-
zonder de aandacht te vestigen, het onder voortdurend accoun-
tants-toezicht stellen van een onderneming ontneemt niemand 
iets van zijn eigen verantwoordelijkheid. Alleen, wanneer het 
zuiver deskundigen-werk is, zijn we geneigd iets milder te 
oordeelen, ofschoon er op gewezen moet worden, dat de gren-
zen hier niet gemakkelijk kunnen worden aangegeven. Een 
en ander verduidelijken we aan de hand van het volgende 
geval uit de practijk: 
Een penningmeester van een vereeniging had de effecten 
van deze instelling voor eigen gebruik benut, door ze bij een 
bank in onderpand te geven voor zijn eigen schulden aan haar. 
De penningmeester geraakte in financieele moeilijkheden en 
kon de effecten niet meer inlossen. De accountant dezer 
instelling verklaarde in zijn rapport, dat deze effecten 
zich in de safe van een bankinstelling bevonden. Deze 
deskundige had zonder eenig nader onderzoek genoegen ge-
nomen met een verklaring van den penningmeester, inhouden-
de: „de effecten zijn in de safe der bank". Het bestuur had het 
rapport van den accountant, zonder eenige opmerking te 
maken, aanvaard, 
We kunnen ons ook voorstellen, dat dit geval bij een n.v. 
plaats grijpt. Bezien we nu dezen casus. De fraude van den 
penningmeester — bij een n.v. van den directeur — behoeft 
vanwege de eenvoudigheid van het geval niet nader beschouwd 
te worden. De accountant is zeer te laken. Zal in dit zeer spre-
kende geval zeker voor zijn daad aansprakelijk gesteld kunnen 
worden. Maar hoe staat het met de aansprakelijkheid van het 
bestuur" ' ) der vereeniging? We willen het geval eerst alge-
meen beschouwen en daarbij onderscheiden of een verzuim wat 
de controle betreft, bezien uit zuiver deskundig oogpunt, al-
297 
léén of beslist niet, een gevolg van de functie van den accoun-
tant is, In het eerste geval zal o,i. — wanneer het bestuur der 
vereeniging zich verder niets te verwijten heeft, wat de keuze 
van den deskundige betreft — het bestuur niet aansprakelijk 
gesteld kunnen worden "*), In het tweede geval is bij een n,v. 
het bestuur aansprakelijk en kunnen de commissarissen dat 
zijn"^). 
We zullen nu na moeten gaan, welk van beide gevallen op 
het gegeven voorbeeld van toepassing is. De accountant, van 
wien sprake is, behoorde tot een organisatie, waarvan de leden 
zeker als volwaardige accountants moeten worden aangemerkt. 
Wat dus de keuze van den deskundige betreft, kan het bestuur 
geen verwijt treffen. Dat het de plicht ware geweest van den 
accountant, om een onderzoek bij de bank in te stellen, is ook 
aan geen twijfel onderhevig. Was dit echter een taak zuiver en 
alleen behoorend tot het terrein van den deskundige? Hierop 
moeten we een ontkennend antwoord geven. Temeer, omdat 
het niet aangaat om den penningmeester alléén de bevoegdheid 
te geven — want hier kwam het in dit geval op neer — over 
de effecten der vereeniging te beschikken. De regeUng 
had als volgt moeten zijn: slechts eenige bestuursleden teza-
men kunnen over de effecten beschikken. En nog beter ware 
de regeling geweest om de effecten in open bewaargeving bij 
een bankinstelling te deponeeren; deze geven op bepaalde tijden 
op, hoeveel effecten zij al zoodanig in administratie hebben en 
zeker kan zulk een verklaring op den datum van de balansop-
making gevraagd worden. Daarenboven zou dan ook geregeld 
zijn, hoe de effecten weer gelicht kunnen worden, 
In het gegeven geval werd de zaak er nog erger door, omdat 
een andere accountant, vroeger bij de vereeniging werkzaam, 
op de bestaande leemte, wat de regeling dezer materie betreft, 
de aandacht had gevestigd. Maar zelfs, al ware dit niet het ge-
val geweest, dan zou het bestuur toch niet alleen op de ver-
klaring van den accountant hebben mogen afgaan, omdat de 
effecten een zoo groot gedeelte van het vermogen der ver-
bruiks-huishouding uitmaakten, dat eenig nauwkeurig onder-
zoek door het bestuur op zijn plaats zou zijn geweest. Bij een 
n,v, zouden het bestuur en de commissarissen zeer zeker niet 
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vrij zijn uitgegaan, indien ze niet zelfstandig de aanwezigheid 
van een zoo groot deel van het vermogen aan een nauwkeurig 
onderzoek onderworpen hadden. 
Dat echter in elk geval de commissarissen aansprakelijk ge-
steld zouden moeten worden, wanneer de methode van onder-
zoek van den accountant ondeugdelijk blijkt te zijn, gaat o.i. 
te ver; vandaar de hierboven gemaakte onderscheiding. 
Wat het bestuur betreft, meenen we, dat dit normaliter 
aansprakelijk is; of sommige leden daarvan zich zullen kunnen 
disculpeeren of een regresactie hebben op hun mede-bestuur-
ders is weer een andere kwestie. 
Ten slotte nog een kleine opmerking. De accountant is, 
althans behoort te zijn, een onpartijdig deskundige. Hij neemt 
niet — zooals in het algemeen wordt aangenomen, dat de advo-
caat moet doen — een partijstandpunt in. 
3. Noodzakelijkheid der wettelijke regeling van de accoun-
tancy. Hierboven werd gewezen op de moeilijkheden, waarin 
commissarissen kunnen geraken, doordat de algemeene ver-
gadering een accountant kan aanwijzen, die het vertrou-
wen van commissarissen niet heeft; ja zelfs, die volgens 
hen de noodige deskundigheid om zijn taak te vervullen niet 
bezit, of op wiens moraliteit iets is aan te merken. Zoo is het 
voor de verplichte openbaarheid van beteekenis, welke accoun-
tant geteekend heeft. De wetgever heeft wel een en ander om-
trent den zoogenaamden deskundige in de wet opgenomen — 
bevoegdheden, geheimhouding — maar zeker hoogst onvol-
doende. 
Ons voornaamste bezwaar tegen den toestand, zooals deze 
nu na de invoering van de nieuwe wetsbepalingen op de n.v, 
is ontstaan, is deze: De wetgever heeft het over een bepaalden 
deskundige — dit blijkt genoegzaam uit de M,v.T. "°) — die 
in het economische leven veel kwaad of goed kan doen, maar 
regelt daaromtrent verder niets. Ieder, die zich als deskundige 
wenscht uit te geven, kan door de algemeene vergadering van 
aandeelhouders als zoodanig worden aangesteld. En dat, terwijl 
de belangen van groote groepen van belanghebbenden — die 
dikwijls verder niets kunnen doen — heeten behartigd te wor-
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den. Deze geheele kwestie is o.i. in de Tweede Kamer wel wat 
al te oppervlakkig behandeld. De eenige, die nog heeft getracht 
een betere regeling te verkrijgen, is de heer v. d. Tempel "*) . 
Herhaaldelijk heeft de regeering getracht tot een wettelijke 
regeling van het accountantswezen te komen "'). Deze pogin-
gen zijn steeds op niets uitgeloopen, voornamelijk als gevolg 
van het feit;, dat vooral de overgangsbepalingen moeilijkheden 
opleveren. 
4. Rechtsverhouding Accountant-N.V. De accountant 
verbindt zich ten opzichte van zijn opdrachtgevers om 
bepaalde werkzaamheden te verrichten. De juridische be-
trekking tot hun opdrachtgevers kan niet onder arbeidsover-
eenkomst worden gebracht, want zij staan in geen verhouding 
van ondergeschiktheid, behooren ook niet ondergeschikt te zijn 
aan hun opdrachtgevers. Zoodra een accountant niet meer ge-
heel vrij mag oordeelen, hebben we aan den accountant als 
zoodanig niets, en dit geval kan zich voordoen, zoodra hij 
tegenover zijn opdrachtgevers in een ondergeschikte positie 
verkeert""). 
Aanneming van werk is ook niet de rechtsverhouding; 
veelal wordt het verrichten van enkele diensten aangeno-
men ' " ) , welke — zooals art. 1637 B.W. zegt — door de aan 
dezelve eigene bepalingen en bedongene voorwaarden, en bij 
gebreke van deze, door het gebruik worden geregeerd. Deze 
definitie past geheel bij de taak door den accountant op zich 
genomen. Vooral het laatste gedeelte, n.l. dat de rechtsverhou-
ding geregeerd wordt door de gebruiken, heerschende in de 
accountantswereld, lijkt ons hierop bij uitstek van toepassing. 
Uit een en ander volgt: in de eerste plaats vloeien de rech-
ten en verplichtingen van den accountant voort uit de con-
tractueele verhouding, waarin hij staat tot zijn opdrachtgever, 
Deze zijn dan weer te splitsen als gevolg van: a. de verbinte-
nissen als direct gevolg van de overeenkomst tusschen den 
accountant en zijn opdrachtgever; we noemen het honorarium, 
den arbeid, welke verricht moet worden "°) , den tijd, waar-
binnen de opdracht voltooid moet zijn e.d.; b. de wijze waarop 
tegenwoordig volgens deskundigen de accountant verplicht is 
300 
zijn arbeid te verrichten, o.a. dus ook volgens de reglementen 
van arbeid " ' ) door de verschillende accountants-organisaties 
samengesteld. Als gevolg van een en ander loopt de accountant 
dus een aansprakelijkheid, welke, in de tweede plaats, wordt 
aangevuld met een aansprakelijkheid ex art, 1401 B.W. 
5. De taak van den accountant. De wet zegt, dat de ac-
countant regelmatig toezicht houdt op de administratie der n.v., 
alsmede verslag uitbrengt omtrent de door het bestuur ontwor-
pen balans en de winst- en verliesrekening. Aangezien het niet 
dwingend is voorgeschreven om een accountant te benoemen, 
zal de algemeene vergadering van aandeelhouders dus ook een 
andere opdracht kunnen geven dan de wet voorschrijft. Zoo 
kan zij opdragen om alléén een regelmatig toezicht op de boek-
houding uit te oefenen, zij kan ook alléén een verslag eischen 
omtrent de ingediende jaarrekening. Daar dit laatste echter in-
houdt een volledige controle op de boekhouding, zal juister 
worden gehandeld—wat dan ook veelal plaats vindt—door den 
accountant te belasten met een doorloopende controle op de 
administratie. De wet maakt in art. 42a K. geen onderscheid 
tusschen de open en besloten n.v.en, zoodat het zooeven opge-
merkte voor beide geldt. Echter zal bij de open n.v. een 
eventueele opdracht uitgebreider worden gegeven, dan bij 
de besloten n.v., omdat bij de eerste veelal eveneens een accoun-
tantsverklaring gesteld zal worden op de te publiceeren balans 
en winst- en verliesrekening. Of de accountant de opdracht, 
zooals deze wordt gegeven, kan aanvaarden, is een kwestie, 
welke samenhangt met zijn aansprakelijkheid en welke hij per-
soonlijk moet beoordeelen. Wij volstaan met er op te wijzen, 
dat dit moet plaats hebben volgens de begrippen daaromtrent 
onder de bona-fide accountants heerschende, welke o.a, tot 
uiting komen in de reglementen van arbeid. 
Voor het rapport van den accountant maken we eenige op-
merkingen omtrent den inhoud. 
a. Aangezien hij de aangewezen persoon is om toezicht uit 
te oefenen, wat de boekhouding aangaat, is een van zijn eerste 
plichten om na te gaan, of de boekingen juist, duidelijk en vol-
ledig zijn (vgl. art. 42a K., ie 1.). Het nagaan van de juistheid 
301 
der boekingen zal dikwijls meer inhouden dan het louter con-
troleeren, of hetgeen geboekt moet worden, ook werkelijk ge-
boekt is; de accountant als bedrijfseconoom zal eveneens moe-
ten aangeven hoè de juiste boeking behoort te zijn. De accoun-
tant moet zorgen, dat de boekhoudkundige juistheid tevens 
inhoudt de juridische juistheid, zoodat de positie der n.v,, zoo-
als die uit de administratie blijkt, juridisch juist wordt weer-
gegeven, 
Hoe de accountant de administratie moet controleeren om 
de zekerheid van de bovengestelde eischen te verkrijgen, is een 
zaak, welke hij als deskundige zelf moet beoordeelen; evenzoo 
is het zijn zaak, of hij zich hier geheel of gedeeltelijk op de 
interne controle zal mogen verlaten, 
b. De accountant zal nagaan de boekhoudkundige juistheid 
van de balans en winst- en verliesrekening. Zooals in de vorige 
paragraaf uitgebreid werd besproken, is er steeds voor vele 
posten, voorkomende op de balans en winst- en verliesrekening, 
een innig verband met de boekhouding. Uit den onder a. ge-
stelden eisch moet dus noodwendig de nu gegeven regel volgen. 
c. Belangrijk is het onderzoek van den accountant omtrent 
de juistheid van de toelichting bij de jaarrekening. Ofschoon 
de volle verantwoordelijkheid omtrent dit stuk rust op het 
bestuur en de commissarissen, is het-<och van het grootste be-
lang, dat de accountant de toelichting nauwkeurig nagaat. Im-
mers, buitenstaanders zullen de juistheid van de afgelegde ver-
klaring in de toelichting niet kunnen nagaan, terwijl de ac-
countant daartoe wel in staat zal zijn. 
Ging het hierboven over de boekhoudkundige juistheid van 
de balans, van nog grooter beteekenis is het, dat de werkelijk-
heid overeenstemt met de stukken. Daarom is het volgende 
punt van groot belang, n.l.: 
d. De accountant controleert de aanwezigheid van de activa, 
die daarvoor in aanmerking komen en voor zoover dit hem, 
als niet-ter-zake-kundige, mogelijk is. Hij lette er vooral op, 
dat onder de activa op de balans geen posten vermeld zijn, 
welke niet het eigendom der onderneming zijn. 
Er zijn sommige activa, waarvan het aan geen twijfel onder-
hevig is, dat de accountant de aanwezigheid of absolute juist-
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heid móet en kan controleeren. Zoo van de balansposten: post-
rekening, banken, kasgelden, effecten, te innen wissels e.d. 
Dat hij, om de waarschijnlijke aanwezigheid van sommige 
posten op den balansdatum te kunnen vaststellen, ook de boek-
houding in de nieuwe periode zal moeten nagaan, is een tech-
nische kwestie, welke slechts wordt aangestipt. Verder zal hij 
bij een zaak, welke een groot bedrag aan gelden onder hypo-
thecair verband heeft uitgeleend, de juistheid daarvan moeten 
vaststellen*"). Evenzoo zal dikwijls met den post debiteuren 
(vooral bij debiteuren op langen termijn) te werk gegaan 
moeten worden. De accountant zal ook veelal een onderzoek 
in de openbare registers moeten instellen; zoo zal hij b.v. om 
den eigendom der onroerende goederen voor de door hem ge-
controleerde onderneming te kunnen controleeren, behalve de 
titels, de openbare registers moeten raadplegen. Er is geen 
eenstemmigheid, wat betreft de vraag, of de accountant de 
aanwezigheid van de bedrijfsvoorraden moet vaststellen. De 
wenschelijkheid van de vaststelling der aanwezigheid van deze 
voorraden door den accountant wordt door niemand ontkend. 
Maar de accountant zal, zelfs wanneer hij de aanwezigheid 
nagaat of tracht na te gaan, geen andere verklaring kunnen 
afleggen, dan zooals die van een niet-ter-zake-kundige kan 
worden verwacht. 
e. Waardeering van de balansposten. De accountant kan, 
omdat hij in veel bedrijven werkzaam en comptabel deskun-
dige is, een oordeel vellen omtrent de juistheid der wijze van 
waardeering der verschillende vermogensbestanddeelen van de 
onderneming. Eenige regels, wat de waardeering betreft, wer-
den in de vorige paragraaf uitvoerig besproken, weshalve daar-
naar wordt verwezen. Er mag bij deze zaak nooit me-
chanisch te werk worden gegaan; wat in de eene onderne-
ming nog als een voorzichtige balans-politiek geldt, kan voor 
een andere weer te veroordeelen zijn. 
ƒ. Het naleven van de statuten. De accountant gaat na, 
voor zoover een en ander uit de administratie zal blijken, of de 
bepalingen van de statuten worden nagekomen bij het afslui-
ten van transacties. In het bijzonder zal hij hier een taak heb-
ben, wat de winstverdeeling aangaat, omdat daaruit rechten 
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ten opzichte van derden tegenover de n.v. kunnen ontstaan. 
Moeilijkheden kunnen hier ontstaan, wat de notulenboeken be-
treft, onderscheidenlijk van de directie-, commissaris- en alge-
meene vergaderingen. Moeten deze boeken den accountant 
worden overgelegd? 
In het algemeen wordt aangenomen, dat, wanneer de ac-
countant een publieke taak uitoefent, de notulenboeken hem 
moeten worden overgelegd. 
g. Het gevoerde beheer. Strijd is er, of de accountant zich 
al of niet mag bezighouden met het gevoerde beheer. Hiermede 
wordt niet bedoeld, dat de accountant geen oordeel mag uit-
spreken over het beheer, voor zoover dit uit de cijfers van de 
administratie blijkt. Zelfs kan de accountant, door statistische 
bewerking daarvan, verschillende conclusies trekken, welke 
min of meer een veroordeeUng inhouden van het gevoerde be-
heer. Evenmin kan er mede bedoeld worden, dat de accountant 
zich direct met de leiding mag bezighouden. Terecht zou een 
bestuurder, die alleen de verantwoordelijkheid draagt, daar-
tegen moeten opkomen. 
Wanneer de accountant alleen als boekhouddeskundige 
werkzaam is, kan er van een inlaten met het beheer, anders 
dan als zooeven besproken werd, geen sprake zijn. Zooals ech-
ter al meerdere keeren gezegd, alleen als boekhouddeskundige 
is de accountant tegenwoordig niet meer werkzaam. Veeleer 
treedt hij op als bedrijfseconoom. En als zoodanig kan hij zich 
met het beheer, in het algemeen, wel inlaten. 
6. Aansprakelijkheid van den accountant. Het niet wette-
lijk geregeld zijn van het accountantswezen moet als een 
leemte worden beschouwd. Dit klemt te meer, omdat bij een 
wettelijke voorziening waarschijnlijk ook de aansprakelijk-
heid van den accountant zou zijn geregeld; in elk geval zou 
een onrechtmatigheid, door den accountant gepleegd, gemak-
kelijker zijn aan te geven. De aansprakelijkheid wordt thans 
bij gebrek aan aparte regeling dus geregeerd door het gemeene 
recht. 
De civielrechtelijke aansprakelijkheid van den accountant 
kan ontstaan uit overeenkomst of uit de wet. De aansprake-
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lijkheid, welke uit de overeenkomst voortvloeit, is er eene 
tegenover zijn opdrachtgever, in casu de n.v.; want de op-
dracht wordt steeds voor rekening van deze gegeven. De 
n.v. heeft er recht op, dat de accountant — in aan-
merking nemende de opdrach t" ' ) , welke hem is gegeven — 
zijn taak vervult, zooals dat van een accountant van normale 
capaciteiten mag worden verwacht, 
De accountant zal aansprakelijk kunnen worden gesteld 
voor zoogenaamde kunstfouten. Hij moet zijn taak vervullen, 
zooals volgens de regels van het beroep wordt aangegeven, 
Pleegt hij, naar dezen maatstaf gemeten, fouten, dan zal er 
o,i, aanleiding zijn om hem aansprakelijk te stellen, 
Dat de accountant aansprakelijk zal zijn, wanneer hij 
valschheid pleegt in de stukken, welke hij samenstelt, kan 
kwalijk ontkend worden, 
De omvang der schade-actie, tegen den accountant in te 
stellen als gevolg van de wanpraestatie van zijn overeenkomst 
met de n.v., zal worden bepaald door de regels, gegeven in de 
artikelen 1282 tot en met 1284 van het B.W, 
Hebben directie en commissarissen ook een actie tegenover 
den accountant? Zij kunnen schade lijden, zoowel door slor-
digheid als door kunstfouten zijnerzijds, wanneer dientenge-
volge pubhcatie van een onware balans heeft plaats gehad en 
zij daarvoor aansprakelijk zijn gesteld. Echter hebben zij tegen-
over hem geen persoonlijke actie op grond van wanpraestatie 
zijner verbintenis; want de accountant staat in een contrac-
tueele verhouding tot de n,v,, maar niet tegenover directie en 
commissarissen. Wel zullen o.i. de elementen aanwezig zijn om 
persoonlijk tegenover den accountant te ageeren, omdat zij 
uit de onrechtmatige daad van hem schade hebben geleden. 
De accountant zal dus behalve uit overeenkomst *"") aan-
sprakelijk gesteld kunnen worden ex art. 1401 B.W. 
Aandeelhouders en derden hebben geen actie tegenover den 
accountant uit wanpraestatie van de verbintenis. Hebben zij 
haar uit onrechtmatige daad ? De mogelijkheid daartoe kan o.i. 
niet ontkend worden. Een derde, die schade heeft geleden, 
doordat een onware balans werd gepubliceerd, waarvan hij kan 
bewijzen, dat zulks een gevolg is van de onrechtmatige daad 
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van den accountant, zou deze actie kunnen instellen. Aange-
zien echter de voorwaarden aanwezig zijn om een eisch in te 
stellen ex art. 49b K. of 52 K., zal de derde er zeker de 
voorkeur aan geven om uit die artikelen te ageeren. Immers, wil 
hij den accountant aanspreken uit de onrechtmatige daad, 
dan zal hij niet alleen moeten bewijzen het misleidende karak-
ter van de gepubliceerde balans, maar daarenboven, dat dit een 
gevolg is van de schuld van den accountant. Dit laatste zal 
voor hem als outsider niet gemakkelijk zijn. Ofschoon we 
dus kunnen aannemen, dat de mogelijkheid wel bestaat om 
den accountant tegenover derden aansprakelijk te stellen, is de 
kans, dat derden dit zullen doen, gering te achten; niet alleen 
vanwege het lastiger te leveren bewijs, maar ook, omdat de 
vermogens-toestand van bestuur en commissarissen veelal 
krachtiger zal zijn dan die van den accountant. 
Het bovenstaande geldt voor de gepubliceerde balans. Wan-
neer het gaat over de balans van een besloten n.v. en een derde 
wil een actie instellen tegen den accountant, dan zal hij de keus 
hebben om óf directie en commissarissen der n.v. óf den ac-
countant aan te spreken. Daar hij hier geen aparte actie tegen-
over eerstgenoemden heeft, zal hij steeds moeten ageeren uit 
onrechtmatige daad. Ook dan echter zal de schuld van directie 
en commissarissen gemakkelijker zijn vast te stellen — het gaat 
over de onwaarheid van de balans; zij hadden moeten zorgen 
dat deze juist is — dan van den accountant, terwijl het bezwaar 
van waarschijnlijk mindere kapitaalkrachtigheid van den ac-
countant blijft bestaan. 
Aangezien dus de accountant aansprakelijk kan worden ge-
steld, moet hij zorg dragen, dat dit niet kan plaats hebben, 
wanneer hij wel nauwgezet zijn plicht heeft gedaan, maar 
onvoorzichtig is geweest, wat zijn verklaring betreft. 
Wanneer het gaat over een verklaring voor het publiek 
bestemd, is het zijn belang om zelf de verklaring samen te 
stellen. De verklaring moet waar en ondubbelzinnig zijn. Hij 
zorge er voor geen verklaringen te geven, welke voor tweeër-
lei uitleg vatbaar zijn. Wanneer hem een verklaring ter tee-
kening wordt voorgelegd, moet hij zich afvragen, of hij die 
zelf ook zoo zou hebben opgesteld; zoo niet, dan moet hij 
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deze veranderen. Hij zelf moet de verantwoordelijkheid ten 
volle kunnen dragen. 
7. Het verband tusschen de aansprakelijkheid van directie 
en commissarissen en die van den accountant der n.v. De aan-
sprakelijkheid, waarvan hier sprake is, kan alleen een gevolg 
zijn van de boekhouding der n.v., de balans en winst- en ver-
liesrekening en de toelichting. Nogmaals stellen we uitdrukke-
lijk vast: een controle van den accountant ontheft nóch het 
bestuur nóch de commissarissen van hun verantwoordelijkheid 
als zoodanig; ergo blijft hun aansprakelijkheid. Maar wel kun-
nen zij — en dit geldt vooral voor commissarissen — doordat 
de accountantscontrole wordt toegepast, beoordeelen, in hoe-
ver zij die verantwoordelijkheid voor een en ander kunnen 
dragen. Men onderscheide hier wel. De directie, als bestuur 
van de n.v., zal hier weer spoediger een aansprakelijkheid te 
duchten hebben dan de commissarissen. Eerstgenoemde heeft 
bij een goede uitoefening van haar taak zeker zorg te dragen 
voor een goede administratie en het opmaken van de zooeven 
genoemde stukken. Zij draagt als bestuur daarvoor de volle 
verantwoordelijkheid, waaruit de aansprakelijkheid kan voort-
spruiten. Zij kan zich hierbij niet beroepen op het feit, dat 
de administratie van de onderneming onder het toezicht van 
een accountant staat. Immers: in de eerste plaats kan de 
accountant een beperkte opdracht ontvangen hebben; in de 
tweede plaats zal — bijzondere omstandigheden uitgesloten 
— de accountant niet steeds in het bedrijf aanwezig zijn; en 
ten derde treedt de accountant, wat de controle betreft, steeds 
repressief op. Haar aansprakelijkheid wordt in geenen deele 
verminderd — laat staan opgeheven — door die van den ac-
countant. Hieruit volgt noodwendig, dat zij dus ook aanspra-
kelijk kan worden als gevolg van de keuze van een accoun-
tant. Alleen, wanneer het uitsluitend technisch administra-
tieve kwesties betreft, waarvan het bestuurslid geen verstand 
heeft en ook als directeur — door de werkverdeeling van de 
bestuursleden onderling met een bepaalde taak belast — geen 
verstand behoeft te hebben, zijn we geneigd eenigszins milder 
te oordeelen. B.v.: het bestuur van een n.v. heeft den accoun-
307 
tant de controle over de administratie opgedragen; de directie 
heeft den accountant ook herhaaldelijk zien komen; toch 
heeft die controle niet kunnen verhinderen, dat er fraude 
door een van de ondergeschikte ambtenaren der n.v. heeft 
plaats gehad. In dit geval kunnen we ons indenken, dat zulk 
een bestuur niet aansprakelijk gesteld behoort te worden. De 
directie mag dan echter niets verweten kunnen worden, b.v., 
dat zij zich maar weinig aan de zaken het gelegen liggen; of, 
dat zij niet controleerde datgene, wat zij had behooren te doen 
e.d. Wanneer echter de directeur zijn plicht doet en alles heeft 
gedaan, wat in zijn vermogen is om te voorkomen, dat onge-
rechtigheden plaats vinden, gaat hij vrijuit. Zooals te anderer 
plaatse al werd opgemerkt, ook de werkverdeeling der leden 
van de directie onderling zal hier haar invloed kunnen doen 
gelden; een administratief directeur zal in het zooeven bespro-
ken geval zich wel nimmer kunnen disculpeeren. En wat de 
balans, winst- en verliesrekening en toelichting betreft, zal de 
directie in haar geheel steeds de volle verantwoordelijkheid 
moeten dragen. Werkverdeeling — zooals bij deze materie voor 
de commissarissen wel is geregeld — is volgens de wet hier 
niet toelaatbaar " ' ) . 
Voor de commissarissen moet anders geoordeeld worden. 
Zij moeten toezicht houden. Maar men kan niet eischen, dat 
zij als controleur over de boekhouding zullen optreden. Zij 
gaan o.i. vrijuit, wanneer zij de controle der boekhouding 
overlaten aan een deskundig accountant en verder hun taak 
verrichten, zooals dat van een goed commissaris kan wor-
den verwacht, n.l. wat de administratie betreft, het nauw-
keurig te rade gaan omtrent de keuze van den accountant en 
het nagaan of deze zijn taak, voor zoover zij dat kunnen be-
oordeelen, goed vervult. Voor de stukken der jaarrekening 
blijven zij weliswaar aansprakelijk, maar zij kunnen niet 
aansprakelijk gesteld worden voor in de administratie ge-
maakte fouten, daar zij mogen afgaan op de door de alge-
meene vergadering van aandeelhouders of door hen aange-
stelde deskundigen. 
In Engeland neemt de accountant (Auditor genaamd) bij 
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de n.v. een belangrijke plaats i n ' " ) . De eerste accountant 
(of accountants) na de oprichting van de n.v. kan (kunnen) 
door de „directors" benoemd worden. De duur van hun ambt 
is dan tot de eerste gewone algemeene vergadering van aan-
deelhouders'""), Deze kan den accountant ook voor de 
toekomst in zijn ambt bestendigen. Verder geldt als 
regel, dat de gewone algemeene vergadering van aandeelhou-
ders den accountant benoemt voor een tijdvak liggende tus-
schen de vergadering, waarin de benoeming plaats heeft en de 
eerstvolgende jaarlijksche algemeene vergadering. Worden 
andere personen dan zij, die als accountants in dienst zijn van 
de n.v. door den een of anderen aandeelhouder voorgedragen, 
dan moet dit 14 dagen van te voren aan de vennootschap wor-
den opgegeven, die de namen der candidaten vermeldt op de 
convocatie tot de algemeene vergadering, welke convocatie 
minstens 7 dagen van te voren aan de aandeelhouders wordt 
verzonden; eveneens moet den in dienst zijnden auditor daar-
van worden kennis gegeven. Men acht het in Engeland in het 
belang van de n.v., dat de accountants der n.v. niet elk jaar 
voor andere plaats maken. Daarom bepaalt de wet, dat slechts 
personen, die tot heden als zoodanig werkzaam zijn, gekozen 
kunnen worden, wanneer door geen enkelen aandeelhouder 
een voordracht, als hierboven aangegeven, is ingediend. Het 
aantal accountants, dat in een n.v. benoemd kan worden, is 
wettelijk aan geen voorschrift gebonden. Wanneer de alge-
meene vergadering nalatig blijft in de benoeming van een 
accountant, heeft iedere aandeelhouder der n.v. het recht om 
van de „Board of Trade" de benoeming van zulk een functio-
naris te eischen. Wanneer er een vacature ontstaat onder de 
benoemde accountants, kunnen de directors daarin door 
benoeming voorzien, In het algemeen zijn personen, die be-
lang hebben bij de zaken der n,v., zooals directors of beamb-
ten van de n.v., niet tot auditor benoembaar. Zeer terecht be-
paalt de wet, dat een n.v. geen accountant kan zijn. De posi-
tie van de „Auditors" is in Engeland een zeer belangrijke en 
absoluut zelfstandige, ook tegenover de grootste en machtig-
ste companies. Hun taak is niet slechts, formeel te contro-
leeren; zij hebben ook het recht tot critiek, zoowel wat de 
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waardeering der posten*"), als wat het beheer aangaat ' " ) . 
Zij brengen daarover, alsmede over iedere hun voorgelegde 
balans, opgemaakt gedurende den tijd, dat zij als accountant 
bij de n.v. werkzaam zijn, rapport uit aan de algemeene ver-
gadering van aandeelhouders. In tegenstelling met de Neder-
landsche wet heeft de accountant der n.v. wettelijk het recht 
iedere algemeene vergadering bij te wonen, waarin de stukken 
behandeld worden, welke hij gecontroleerd heeft, of waar-
over hij bericht heeft gezonden. Om hun taak goed te kunnen 
vervullen, hebben de accountants het recht om te allen tijde 
inzage te nemen van de boeken en bescheiden, en van de „Di-
rectors" en verdere beambten der n.v. alle ophelderingen te 
vorderen, welke zij wenschen. In hun rapport aan de alge-
meene vergadering van aandeelhouders moeten zij er uitdruk-
kelijk mededeeling van doen, of zij alle gewenschte inlichtin-
gen hebben ontvangen. Verder moeten zij aan die vergadering 
rapporteeren of naar hun meening de balans op behoorlijke 
wijze samengesteld is, zoodat deze een juist en waar beeld van 
den toestand der vennootschap geeft, zooals een en ander uit 
de hun verstrekte mededeelingen en boeken der vennootschap 
blijkt. 
Uit het bovenstaande blijkt wel de.belangrijke positie van den 
Engelschen Auditor. Hij heeft den plicht zorg te dragen, dat 
hetgeen hij verklaart, waar is. Wanneer naderhand blijkt, dat 
de door den accountant als juist onderteekende balans niet 
overeenkomstig de waarheid is, en daaruit ontstaat schade, zoo 
is hij daarvoor aansprakelijk, tenzij hij het bewijs kan leveren, 
dat hem geenerlei plichtsverzaking kan worden aangerekend. 
In geen geval kan deze aansprakelijkheid bij de statuten wor-
den uitgesloten'"'*). In tegenstelling met wat voor onze juris-
prudentie hierboven werd opgemerkt, is in Engeland de ac-
countant menigmaal, en tot hooge bedragen, veroordeeld, 
omdat volgens den rechter de accountant aansprakelijk ge-
steld behoorde te worden. 
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AANTEEKENINGEN HOOFDSTUK IV. 
)^ Deskundigen op bedrijfseconomisch gebied gelieven er echter 
om te denken, dat dit boek vóór alles een juridisch geschrift 
is. Wanneer technische kwesties op bedrijfseconomisch gebied 
worden besproken, wordt veelal zonder commentaar de heer-
schende meening — of eigen meening zonder nadere argu-
mentatie — weergegeven. 
' ) Vgl.: § 2, nr. 7 van dit hoofdstuk, 
' jVgl.: W.P.N.R. 1934, blz. 453, 454; hieruit blijkt, dat het Hof 
te 's-Gravenhage op dezelfde wijze oordeelde. 
*) Belinfante, blz. 11 en 12: „Tenzij woordelijk in de akte van 
vennootschap opgenomen, zijn ten aanzien der naamlooze 
vennootschap nietig, bijaldien vóór of bij de oprichting aan-
gegaan: 
Ie, alle overeenkomsten in verband staande met het nemen 
van aandeelen; 
2e. alle overeenkomsten rakende het verkrijgen van aan-
deelen op anderen voet, dan waarop de deelneming in de 
naamlooze vennootschap voor het publiek wordt opengesteld; 
3e. alle overeenkomsten strekkende om eenigerlei voordeel 
te verzekeren aan een oprichter der naamlooze vennootschap 
of aan een bij de oprichting betrokken derde; 
4e. alle overeenkomsten betreffende de storting op aandee-
len op andere wijze dcui door betaling van Nederlandsch wet-
tig betaalmiddel; 
5e. alle overeenkomsten betreffende eenige verkrijging van 
eigendom of eenig ander recht door de vennootschap tegen 
een prijs, die één tiende gedeelte van het geplaatste kapi-
taal te boven gaat; 
6e. alle overeenkomsten, bestemd om aan de naamlooze ven-
nootschap over te dragen een bedrijf of onderneming, een 
octrooi of eene door het openbaar gezag in of buiten het Rijk 
in Europa verleende vergunning tot den aanleg of het gebruik 
van eenig werk of tot het ontginnen van eenig terrein", 
Voor de sub 6 bepaalde overeenkomsten was in art. 43a 
bovendien nog bepaald, dat deze na de oprichting slechts kon-
den worden aangegaan, krachtens een voor iedere bepaalde 
overeenkomst uitdrukkelijk verleende machtiging der alge-
meene vergadering van aandeelhouders. Deze overeenkomsten 
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moesten na de oprichting, op straffe van nietigheid, bij nota-
rieele akte worden aangegaan (art. 43d, Ie 1. Ontwerp 1910). 
Ten slotte was in art. 43b de mogelijkheid opgenomen, dat 
de aandeelhouders, die tegen het sluiten van laatstgenoemde 
overeenkomsten hadden gestemd, tegen het besluit, waarbij 
de machtiging werd verleend, binnen zeven dagen in verzet 
konden komen (vgl. Belinfante, blz. 12), 
Er werden veel bezwaren, hoofdzakelijk op grond van de 
practijk, tegen deze laatste bepalingen ingebracht. De regee-
ring heeft toen de artikelen voorgesteld, zooals deze thans in 
de wet zijn opgenomen. De gegrondheid der ingebrachte be-
zwaren kan zeker niet worden ontkend. Vooral de inmenging 
van de algemeene vergadering van aandeelhouders, die tot ge-
volg kan hebben, dat een zaak, welke geheim moet blijven, 
min of meer aan de openbaarheid wordt prijsgegeven, heeft 
o.i, beteekenis. Of het daarom juist was om de sub 6 genoemde 
overeenkomsten ook te schrappen in het thans luidende art, 
40a kan twijfelachtig worden genoemd. Juist met den inbreng 
van zaken en vooral van rechten — waarvan de waarde later 
kan blijken zeer problematisch te zijn — kan geknoeid wor-
den. Het is volgens de letter van art, 40a thans zeker mogelijk 
om een zaak in te brengen. Men neemt eerst aandeelen in de 
n.v. en stort het geld en brengt later zijn zaak tegen betaling 
van het gestorte bedrag in, per saldo heeft men dan een zaak 
ingebracht tegen betaling van aandeelen. De art. 43a en 43b 
(Ontwerp 1910) hadden juist de bedoeling zulk soort praktij-
ken te voorkomen. 
') Als voorbeeld véui een verplichting volgens dat artikel, is de 
overeenkomst, welke een n.v, aangaat, om de genomen aan-
deelen binnen eenigen tijd a pari in te koopen, aannemende, 
dat inkoop van eigen aandeelen statutair geoorloofd zou zijn, 
Dat hier sprake kan zijn van een onereuse overeenkomst blijkt 
vooral, wanneer ten tijde van den inkoop de aandeelen ter 
beurze beneden pari genoteerd zouden staan; daardoor zou 
de vennootschap, die anders ter beurze beneden pari zou kun-
nen inkoopen, belangrijk nadeeliger koopen. Maar zelfs, al zou 
dit niet het geval zijn, het nakomen van de verplichting zou 
de liquiditeits-positie der n.v, in gevaar kunnen brengen. 
*) Kist-Visser, Supplement, blz. 154 en 155. 
') Belinfante, blz. 61. 
*) Vgl. de volgende paragraaf van dit hoofdstuk. 
*) Uit de behandeling van dit pimt blijkt nog iets anders. Voor 
op te richten n.v.en kan het niet zonder gevaar worden ge-
acht, dat het bepaalde in art. 43 ten 6e van het wetsontwerp 
1910 niet is gehandhaafd. Immers van iemand, in het geheel 
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niet bij de oprichting betrokken, kan zonder bezwaar een 
bedrijf worden overgenomen; daarvan behoeft niets bekend 
gemaakt te worden, ook al zijn het bijna alle immaterieele 
waarden, welke door de n.v. worden verkregen. Nu kan on-
getwijfeld worden toegegeven, dat er alsdan geen aanleiding 
zal bestaan om den verkooper bijzonder te bevoordeelen. Toch 
is het niet buitengesloten, dat de verkooper goed bevriend is 
met hen, die bij de oprichting betrokken zijn, of, dat tusschen 
den verkooper en een oprichter of meerdere oprichters rela-
ties bestaan en in de tweede plaats — en dit is wel het voor-
naamste — het publiek weet voorlcopig niets van de trans-
acties, terwijl ze toch van groote beteekenis zijn om een in-
zicht te krijgen in den vermogenstoestand van de vennoot-
schap. 
") Thaller-Pic, nr. 793: „elle leur interdit de négocier leurs 
titres en bourse ou en coulisse". 
'^) In de Duitsche literatuur noemt men een „Gründung", waar-
bij gedeeltelijk geld en gedeeltelijk zaken worden ingebracht, 
een ,,qualifizierte Gründung". 
' ' ) In het Duitsche recht zijn bepalingen opgenomen, zooals in 
het Nederlandsche Wetsvoorstel van 1910 in art, 43 onder 5e 
en 6e lid waren opgenomen (vgl, §§ 207 en 208 H,G,B,). 
^') Vgl. deel I van het 4de schema behoorende bij de Comp. Act 
1929. 
**) Waarom deze bepaling noodig werd geoordeeld, is ons niet 
geheel duidelijk. Ofschoon deze kwestie in het volgende meer 
uitgebreid wordt besproken, willen we er hier toch uitdruk-
kelijk op wijzen, dat de winst in het algemeen den aandeel-
houders ten goede komt (art. 42d K.). 
" ) Al deze formaliteiten behoeven niet plaats te hebben, wanneer 
de vennootschap liquideert als gevolg van haar faillissement of 
doordat deze moet plaats hebben bij vonnis van den rechter op 
vordering van het O.M, (art. 56g K.). 
") Dat de aard van het bedrijf van invloed is, zal niet nader be-
toogd behoeven te worden. Het jaarverslag van een bank is 
uitgebreider dcui van een handelszaak, omdat het eerstgenoem-
de vertrouwen moet wekken niet alleen door haar soliditeit, 
maar vooral ook door het verschaffen van inlichtingen over de 
liquiditeit van het bedrijf. Het verslag van een 1 evensverzeke-
ringbedrijf is echter weer meer uitgebreid dan dat van een 
bank, omdat hier het geld veelal op langeren termijn dan 
aan de bank wordt toevertrouwd en vanwege den eisch, 
gesteld door de Wet op het Levensverzekeringbedrijf 1922 
(vgl. het Kon. Besluit van den 18en Juli 1925, S. 335), 
Ook de groep van personen, voor wie het verslag bestemd 
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is, heeft invloed op de samenstelling daarvan. Hier moet wor-
den onderscheiden al naar gelang het is bestemd voor het 
college van commissarissen, de aandeelhouders of het publiek. 
De commissarissen hebben er recht op meer uitvoerig te wor-
den ingelicht dan de aandeelhouders en deze, die de belan-
gen van de n.v, behooren te behartigen, wacurdoor zij tevens 
hun eigen belang dienen, hebben weer meer belang bij een 
meer uitgebreid verslag dan het publiek, 
") We spreken hier slechts over de commercieele boekhouding, 
" ) Dus zoowel de positieve als negatieve bestanddeelen van het 
vermogen der huishouding, 
*°) In de literatuur over het boekhouden komt men nog den term 
„Uitgebreid Enkel Boekhouden" tegen. Volgens die schrijvers 
kan het enkel boekhouden zoo worden uitgebreid, dat daaruit 
ook een winst- en verliesrekening kan worden samengesteld, 
De voorstanders van deze opvatting zeggen, dat het enkel 
boekhouden in de practijk in de richting van het dubbel boek-
houden wordt gedreven en omgekeerd. Men moet dan echter 
practisch precies hetzelfde werk verrichten en even uitgebreid 
de boekhouding voeren als bij het dubbel boekhouden; alleen 
sommige werkzaamheden doet men later en er wordt meer 
gecombineerd. Dit doet echter niets af van het feit, dat the-
oretisch een dubbele boekhouding wordt gehouden. 
Na het bovenstaande zal het wel duidelijk zijn, dat we deze 
opvatting verwerpen en ons aansluiten bij hen, die ook het 
uitgebreid enkel boekhouden dubbel boekhouden noemen. 
*") De wet op de Inkomstenbelasting 1914 veronderstelt, dat de 
belastingplichtigen, die geen bedrijf hebben, op een of andere 
wijze boekhouden. Men vergelijke in dit verband in het bij-
zonder de art. 74, laatste lid en 80, 3e lid van genoemde wet 
en het bij de wet van den 8en Juni 1932 (S. 339) toegevoeg-
de laatste lid van artikel 80, waarbij het zich beroepen op zijn 
beroepsgeheimen, om daardoor aan de openlegging der boeken 
te ontkomen, is afgesneden. 
•*) Voor zoover uit de jurisprudentie is na te gaan, neemt deze 
spoedig aan, dat de gehouden aanteekeningen overeenkomstig 
het wettelijk voorschrift zijn. Vgl.; Rechtbank Dordrecht, 
25 Juni 1924 (W. 11235). ,,Ook al zijn in een boek de posten 
niet altijd naar tijdsorde gerangschikt, dan kan dit toch zoo-
danig zijn gehouden, dat uit de gehouden aanteekeningen de 
rechten en verplichtingen van eischeres kunnen worden ge-
kend". 
Rechtbank Maastricht, 3 Maart 1927 (N.J. 1927, blz. 1128). 
De rechtbank hechtte haar goedkeuring aan het rapport van 
deskundigen, waarbij deze tot de conclusie kwamen, dat, ge-
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zien de wijze, waarop in soortgelijke bedrijven de administra-
tie werd gevoerd, de administratie van gedaagde voldeed aan 
het wettelijk voorschrift, 
") In het wetsartikel wordt gezegd „binnen de eerste zes maan-
den van het jaar". Dit kan niet anders zijn dan boek-
jaar, omdat het anders in veel gevallen niet mogelijk zou zijn, 
aan den eisch van den wetgever te voldoen. Wanneer een 
boekjaar loopt van 1 Juli tot en met 30 Juni d,a.v., kan de 
balans onmogelijk nauwkeurig per 30 Juni worden opgemaakt, 
Na het sluiten van het boekjaar komen in de practijk nog 
veel gegevens binnen, waarvan de verwerking in de boeken 
noodzakelijk is, of waarmee bij het opmaken van de balans 
rekening dient gehouden te worden. 
Volgens onze wet behoeft slechts eenmaal per jaar een 
balans opgemaakt te worden. Dit is in de wetgevingen van 
andere landen ook veelal het geval, ofschoon er uitzonderingen 
zijn, o.a. voor Frankrijk (art. 34 Wet 1867) en Engeland 
(voor bepaald aangewezen bedrijven, Comp. Act art. 131). 
*') Voor zoover we konden nagaan, is het opmaken van deze stuk-
ken ook in andere wetgevingen opgedragen aan het bestuur der 
vennootschap. 
'") Art. 14, 2e 1. Wet op de Dividend- en Tantièmebelasting 1917 
zegt: „Indien inplaats van balans en winst- en verliesrekening 
een rekening in anderen vorm wordt opgemaakt". Hier wordt 
dus de mogelijkheid verondersteld van het voeren van een an-
dere boekhouding dan de dubbele. Deze wet is onder de oude 
wetsbepalingen op de n.v. tot stand gekomen. Het is o.i. echter 
aan twijfel onderhevig, of die bepaling niet veranderd had 
dienen te worden bij de wijziging van de artikelen, betrekking 
hebbende op de n.v., door gebiedend voor te schrijven, dat voor 
de n.v, — de wet kan ook gelden voor niet n.v.en — een balans 
en winst- en verliesrekening moet worden ingediend, 
**) Uitdrukkelijk werd er in de M,v,A, op gewezen, dat de verlen-
ging van dezen termijn alleen een bevoegdheid is aan de alge-
meene vergadering toekomend, 
Als voorbeeld van een bijzondere omstandigheid noemde de 
Minister: „wanneer gegevens uit Indië nog niet zijn biimenge-
komen" (Belinfante, blz, 201 en 202), 
" ) Een voorbeeld daarvan is: de geheele boekhouding van een zaak 
wordt vernietigd en men komt dus in de noodzakelijkheid om 
een boekhouding in te richten. Het begin van elke boekhouding 
voor een bedrijfshuishouding is een balans. Men zal dezen staat 
dus moeten opstellen uit gegevens, welke geheel buiten een 
boekhouding staan, 
""] Vgl. Comp, Act art. 122 sub 3, 
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"") Er zijn eenige uitzonderingen op deze verplichting (Vide Comp, 
Act art, 128 sub 2). 
'") Uitgebreid te interpreteeren (Comp, Act art. 128 sub 5). 
*") Vgl. Wilhelm Osbahr, Die Bilanz vom Standpunkt der Unter-
nehmung, blz. X e.v. 
" ) We hebben gemeend in deze omschrijving de uitdrukkingen 
activa en passiva te moeten gebruiken, omdat ze o.i. het meest 
in overeenstemming zijn met de practijk, We hadden het mooier 
gevonden om voor activa, vermogensrechten en voor passiva, 
vermogensrechtelijke verplichtingen te nemen. Maar deze ter-
men dekken niet steeds de beteekenis, die men er in de prac-
tijk aan hecht. Zoo zal men niet zelden op de balans posten 
aantreffen, welke over een bepaald aantal jaren verdeeld moe-
ten worden, maar welke eigenlijk een verlies voorstellen — 
b,v, oprichtingskosten — en andere, welke in het verkeer geen, 
of zeer weinig waarde hebben. Men kan dan nog wel spreken 
van vermogensrechten, maar doet eigenlijk het woord, zooals 
dat practisch gebruikt wordt, geweld aan. Onder activa moet 
dus verstaan worden, datgene, wat de bedrijfshuishouding als 
haar vermogensrechten,' en onder de passiva, wat zij als 
haar vermogensrechtelijke verplichtingen beschouwt. 
") In ons land is het gebruik, om de activa aan de linkerzijde 
(debetzijde) van den staat te plaatsen, de passiva aan de rech-
terzijde (creditzijde). Het zuiver vermogen noemt men dikwijls 
handelskapitaal; dit wordt uitgedrukt door de formule B - S 
= H.K. 
" ) Vgl. art. 94 F,W. tegenover art, 96 derzelfde wet, 
) Vgl, ook Volmer. De Winstrekening en de Vermogensbalans. 
Het verband tusschen inventaris en balans blijkt vooral bij de 
Fransche schrijvers, een gevolg van art. 9 C.C. Zoo zegt Batar-
don: „Le bilan est un tableau résumant l'inventaire. Les valeurs 
et les créances constituent l'actif. Les dettes forment le passif". 
Bij den inventaris worden nog onderscheiden een klad- en 
een net-inventaris; deze kan uitgebreid zijn of beknopt; de be-
knopte inventaris is vergezeld van bijlagen. 
'°) Vooral een n.v., welke aandeelen moet emitteeren, zou in de 
onmogelijkheid verkeeren deze te plaatsen, omdat de toe-
komstige aandeelhouders in de eerste plaats zullen kijken naar 
de rendabiliteit van de bedrijfshuishouding, welke hun geld naar 
zich toe wil trekken. 
'•) De waardeering van de verschillende balansposten raakt een 
der moeilijkste problemen van de waarde- en prijsleer. De wet-
gevingen laten zich zelden met waar deerings voor schriften in, 
••') In de practijk worden deze in de boekhouding wel verwerkt 
tegen vaste omrekenings-getallen, na omrekening verkregen be-
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dragen worden dan ook wel op de balans geplaatst, In den te-
genwoordigen tijd zal men bij de balans-opmaking, wanneer 
men deze methode wil volgen, zich eerst wel goed rekenschap 
mogen geven, of de werkelijke koersen niet te veel verschillen 
met de aangenomene; zoo ja, men neme den marktprijs aan, 
") § 261 H.G,B, 2 (Verordnung vom 19, Sept. 1931): „Wertpa-
piere und andere Vermögensgegenstande die nicht dauemd zum 
Geschaftsbetriebe der Gesellschaft bestimmt sind, sowie Waren 
und eigene Aktien der Gesellschaft dürfen höchstens zu den 
Anschaffungs- oder Herstellungskosten angesetzt werden. 
Sind die Anschaffungs- oder Herstellungskosten höher als 
der Börsen- oder Marktpreis am Bilanzstichtage, so ist höch-
stens dieser Börsen- oder Marktpreis anzusetzen. 
Uebersteigen die Anschaffungs- oder Herstellungskosten, falls 
ein Börsen- oder Marktpreis nicht festzustellen ist, den Wert, 
der den Gegenstanden am Bilanzstichtage beizulegen ist, so ist 
höchstens dieser Wert anzusetzen". 
'") Nu moeten we wel hier nog even een ander licht op deze kwes-
tie laten vallen. Het hierbovenstaande is uit zuiver theoretisch 
oogpunt bezien, In de practijk doen zich veelal minder moei-
lijkheden voor. De balans wordt bijna steeds geruimen tijd na 
het sluiten van het boekjaar opgemaakt. Dit heeft tot gevolg, 
dat in de practijk veelal bekend is, wat het goed heeft opge-
bracht. Er kan dus worden nagegaan of bij het op de balans 
plaatsen tegen zekeren prijs al of niet fictieve winsten of ver-
liezen becijferd zijn. 
De statuten van n.v.en houden zich veelal niet bezig met de 
hierboven besproken kwesties. Een uitzondering hierop maken 
de statuten van de Amsterdamsche Bank, waar in art. 46 staat: 
„De taxatie der activa zal geschieden naar de waarde, die de 
verschillende baten op het einde van het jaar bezitten, onder 
dien verstande, dat steeds het oog zal worden gehouden op eene 
mogelijke waardevermindering". 
*") Deze kwestie is echter niet zoo eenvoudig. We wijzen slechts 
op twee argumenten, welke tegen het opnemen van den effec-
tenvoorraad tegen beurskoers kunnen worden aangevoerd. In 
de eerste plaats zijn de effecten bij een Levensverzekeringbe-
drijf min of meer te beschouwen als behoorende tot het vastge-
legde kapitaal, omdat er een zeer geruime tijd kan en veelal 
zal verloopen alvorens de maatschappij haar verplichtingen 
moet nakomen. Een groot gedeelte van de effectenportefeuillc 
zal dus pas na geruimen tijd verzilverd moeten worden. 
We wenschen daarmee niet te zeggen, dat we daarom 
zijn voor opname tegen andere waarde dan den beurskoers. 
Want verzilvering moet eenmaal plaats hebben en juist, omdat 
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dit geleidelijk geschiedt, zal alsdan verkoop tegen beurskoers 
kunnen plaats hebben. 
Er wordt ook gewezen op een tweede — o.i. sterker — argu-
ment. Wanneer deze post op de balans wordt geplaatst tegea 
beurskoers, is dit voornamelijk, omdat wordt aangenomen de 
mogelijkheid om daarvoor het activum te gelde te kunnen 
maken. Ten onrechte echter! Juist omdat bij de verzekerings-
maatschappijen de post effecten een zeer groot bedrag uit-
maakt, zouden, werd zulk een groot bedrag op de markt ge-
worpen, de koersen gevoelig dalen. Dit cu-gument kan in het al-
gemeen tegen het aannemen van den marktprijs worden aan-
gevoerd, want het geldt ook voor andere artikelen. Ieder, die 
dezen prijs als basis voor zijn balanswaardeering zal willen 
nemen, moet, enkele posten, zooals vreemd geld en rechten en 
verplichtingen daarin uitgezonderd, zich goed rekenschap geven, 
waarom hij dit doet. 
" ) Zoo zal een bedrijf, welke handel drijft in mode-artikelen, het 
restant van een artikel, hetwelk slechts één seizoen heeft ge-
gaan, zeker zeer laag, of pro memorie moeten opnemen. Verder 
kunnen nog de kwaliteit van den aanwezigen voorraad en de 
conjunctuur van invloed zijn. 
*') Vgl. in dit verband o.m.: van Everdingen, De fabrieksboekhou-
ding; Kreukniet, Supplement, 2e stuk; Simon- van Saarloos, 
Kostprijsberekening en Administratieve Fabrieksorganisatie. 
In het bijzonder vestigen we de aandacht op: Kleerekoper, 
Bedrijfseconomie, Deze laat op vele kwesties een énder licht 
vallen, 
*') Waar de kostprijs per eenheid in het algemeen kan worden 
voorgesteld door de formule: K = v + -^  (waarin K is kost-
prijs; v is variabele kosten; c is totaal der constante kosten 
en p is productie), moet hier gedacht worden aan het bekende 
feit, dat in tijden van laagconjunctuur de leider van de onder-
neming — welke bij stilstand daarvan de constante kosten voor 
het grootste gedeelte toch moet verliezen — reeds zal gaan ver-
koopen, wanneer slechts een gedeelte van de constante kosten 
zal kunnen worden terug verkregen. Hoogstens zal alsnu de 
voorraad tegen dezen verkoopprijs kunnen worden opgenomen, 
**) De rekening ,,Afschrijving dubieuse debiteuren", ook genoemd 
„Reserve drbieuse debiteuren", wordt ook wel aan de credit-
zijde van de balans geplaatst, 
**) Behoudens dan de wet op de richtige heffing (Bevordering van 
de richtige heffing der directe belastingen. Wet van 29 April 
1925, S, no, 171) en een eventueel in te voeren Winstbelasting 
voor n,v,en, zooals deze ook voor Ned, Indië bestaat. 
*°) Met een bepaald geval wordt bedoeld: Voor een zaeik „going 
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concern", in liquidatie, bij het overnemen volgens contract of 
bij verkoop e.d. 
') Zoo is er veel verschil van meening omtrent de toelaatbaarheid 
van Geheime Reserves. 
') Om waar te zijn, moet er overeenstemming bestaan tusschen 
mededeeling en de juiste balans. Zoo kwamen we in de practijk 
bij een onderzoek, opgedragen door belanghebbende derden, het 
volgende geval tegen: Een n.v. gaf in haar toelichting bij de 
gepubliceerde balans op, dat een bepaalde leening was afge-
sloten. Toen we vroegen om de contracten van de geldleeningen 
te toonen, bleek, dat nog slechts onderhandelingen waren ge-
opend tot het eventueel aangaan van een leening. Hier was 
sprake van bewuste balans-onwaarheid, 
') Men denke aan de rekening ,,Wiskundige Reserve", voor-
komende in balansen van Levensverzekering-maatschappijen, 
") Het doet vreemd aan, door de wet alleen te hooren spreken van 
onroerende en roerende zaken. Bij bijna alle posten van de 
balans is er sprake van een waardeering. Om misverstand te 
voorkomen ware het dan ook beter geweest te zeggen, dat de 
toelichting moet inhouden: een vermelding van den maatstaf 
waarnaar de posten, op de balans voorkomende, zijn gewaar-
deerd, Dit schijnt wel de bedoeling van den wetgever te zijn 
geweest, In het antwoord van de regeering wordt gezegd (Be-
linfante, blz, 202): ,,Onder ,,zaken" zijn ook de onlichamelijke 
(b,v. vorderingen) begrepen". Fraai kunnen we het niet vinden, 
maar de bedoeling is duidelijk, 
') Een voorbeeld: Een machine zal op de balans gebracht mogen 
worden voor den aanschaffingsprijs minus een zekere afschrij-
ving, deze gebaseerd op de diensten, welke de machine ge-
acht wordt te zullen bewijzen, haar waarschijnlijken levensduur, 
de residu-waarde en de mogelijkheid van het al of niet spoedig 
waardeloos worden van dit object door de kans op uitvindin-
gen, Wie zoo doet, handelt o.i, volgens goed koopmansgebruik, 
Maar het is ook zeer wel mogelijk, dat de directie op een zeker 
tijdstip meent de machine door deskundigen voor de balans te 
moeten laten taxeeren; de gronden daarvoor kuimen verschillen 
— de directie zelf zal dit moeten verdedigen — maar ook dit 
systeem kan goed koopmansgebruik zijn. 
') In het wetsvoorstel 1910 kwam deze bepaling niet voor (Belin-
fante, blz, 15 en 292), 
') Ook dan blijft het nog wel mogelijk een of ander in de balans 
gunstiger voor te stellen, dan het is, We wijzen hiervoor op de 
vooral in het Buitenland in practijk gebrachte z.g, ,,Window 
dressing", waardoor banken hun liquiditeitspositie op de balans 
zoo gunstig mogelijk trachten voor te stellen, 
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" ) § 40 H.G.B, 
•">)§ 261 H,G.B, (nieuw). 
" ) Voor zoover dit een onderneming geldt, welke geen bankbedrijf 
uitoefent (met uitzondering weer van een bank, welke crediet 
geeft op langen termijn). 
" ) Entwurf eines Gesetzes über Aktiengesellschaften und Kom-
manditgesellschaften auf Aktien (1930). 
'") § 260, 1, 2 H,G,B, (n.). 
"•) § 261 c le 1. luidt als volgt: In der Gewinn- und Verlust-
rechnung sind, soweit nicht der Geschaftszweig der Gesellschaft 
eine abweichende Gliederung bedingt, unbeschadet einer wei-
teren Gliederung folgende Posten gesondert auszuweisen: 
I. Auf der Seite der Aufwendungen: 
1. Löhne und Gehalter; 
2. Soziale Abgaben; 
3. Abschreibungen auf Anlagen; 
4. Andere Abschreibungen; 
5. Zinsen, soweit sie die Ertragszinsen übersteigen; 
6. Besitzsteuern der Gesellschaft; 
7. Alle übrigen Aufwendungen mit Ausnahme der Aufwen-
dungen für Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, bei Handels-
betrieben mit Ausnahme der Aufwendungen für die be-
zogenen Waren. 
II. Auf der Seite der Ertrage: 
1. Der Betrag, der sich nach Abzug der Aufwendungen 
für Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, bei Handelsbetrieben 
nach Abzug der Aufwendungen für die bezogenen Wa-
ren, sowie nach Abzug der unter 2 bis 5 gesondert aus-
zuweisenden Ertrage ergibt; 
2. Ertrage aus Beteiligungen; 
3. Zinsen, soweit sie die Aufwandszinsen übersteigen, und 
sonstige Kapitalertrage; 
4. auszerordentliche Ertrage; 
5. auszerordentliche Zuwendungen, 
">] Comp, Act, art, 123, le 1. 
'*) Zijn na de oprichting bezwarende overeenkomsten, als bedoeld 
in art. 40a K. gesloten, dan moet de zakelijke inhoud daarvem 
in de toelichting worden opgenomen (art. 40c K.). 
'"] Vgl. Belinfante, blz. 202; „Of een stuk inderdaad als balans kan 
worden beschouwd, hangt af van de eischen van het verkeer in 
verband met den aard der onderneming. Ook een dusgenaamde 
„verkorte balans" kan aan die eischen voldoen". 
" ) Maar als gevolg van het in ons land bekende absenteïsme van 
de aandeelhouders op de jaarlijksche algemeene vergadering, 
zal dit wel niet dikwijls plaats hebben. Evenwel, wanneer de 
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aandeelhouders tegelijkertijd groote schuldeischcrs van de zaak 
zijn, zal het hun niet onverschillig laten, of zij goed ingelicht 
worden. 
') Vgl. Max Meijer, Publicatie van Jaarstukken eener besloten 
n.v., N.V, XI, blz. 227. 
') Daarenboven is het kwaadwilligen aandeelhouders dikwijls mo-
gelijk, door creatie van certificaten van hun aandeelen op naam, 
de vennootschap te verplichten tot publicatie. 
Vgl. voor het z.g. certificatengevaar: v. d. Heijden, Hand-
boek, nr, 330.1. 
') Een soortgelijke opmerking werd gemaakt door Minister Don-
ner bij de behandeling in de Tweede Kamer (Hand. 1926-1927, 
blz. 1835); ,,Ik geloof toch, dat het grondbeginsel van mijn voor-
stel juister is. Ik geloof, dat de rechtsvorm medebrengt de 
openbaarheid. Men heeft de beperkte aanspreikelijkheid, maar 
daartegenover als tegenwicht de openbaarheid, en die is voor 
alle vennootschappen van beteekenis met het oog op het op-
treden naar buiten". 
') Dit in tegenstelling met wat geldt voor de balans, voorgeschre-
ven door de Wet op het Levensverzekeringbedrijf (Kon. Besl. 
18 Juli 1925, S, no. 335). 
') De controle omtrent de juistheid der balans behoort tot de ac-
countancy. 
Zoo niet uitdrukkelijk het tegendeel blijkt, moet worden aan-
genomen, dat er sprake is vcin de balans van een „going con-
cern". 
') Wanneer geen afschrijvingen vanwege de slechte conjunctuur 
noodig zijn, zal hier dikwijls als volgt worden gehandeld; 
Boekwaarde begin van het jaar ƒ , - -
Bij: aankoop plus kosten daarop vallende ,, , - -
Af: inkoop of boekwaarde van het verkochte 
Balans ƒ , - -
De boekwaarde zal blijken uit het huizenregister, waar voor 
elk object wordt aangeteekend: de inkoop plus kosten, plus 
verbouwingen, minus eventueele afschrijvingen wegens bijzon-
dere omstandigheden. Moeilijkheden, wat de becijfering van de 
winst of het verlies betreft, zullen hier kunnen ontstaan, wan-
neer slechts een gedeelte van het object wordt verkocht, 
') In de practijk plaatst men de afschrijvingen dikwijls aan de 
creditzijde van de balans. Deze methode werkt echter voor den 
leek verwarrend, 
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'*) In de practijk wordt ook wel anders gehandeld. Zie hiervoor 
de opmerkingen onder ,,Debiteuren". 
'*) Deze tactiek mag niet gevolgd worden door den koopman — 
niet n.v. —, De Hooge Raad oordeelt, dat het bedrag, hooger 
dan de oorspronkelijke koopprijs van het activum, zuiver kapi-
taal in de zaak brengen is. (Vgl.; Sinninghe Damsté. De Wet 
op de Inkomstenbelasting, blz. 180), 
Deze opvatting kunnen we niet deelen. Ze was misschien 
juist bij de totstandkoming van de wet, die berekend was voor 
normale omstandigheden. Maar juist na 1914 zijn de economi-
sche omstandigheden zeer veranderd. De afschrijvingen moeten 
zoo zijn, dat een bedrijf van dezelfde grootte en outillage wordt 
behouden, Pas, wanneer er sprake zou zijn van vergrooting van 
het bedrijf of verbetering van de outillage — mogelijk gemaakt 
door hooge afschrijvingen — zou gesproken kunnen wordep van 
inbrengen van nieuw kapitaal. 
^) De aandacht wordt gevestigd op het onderstaande bericht in het 
economische gedeelte van een onzer dagbladen verschenen: 
„Hoewel de onthullingen op zich zelf zeer interessant zijn, zou 
het ons te ver voeren, hier in details te treden van het onlangs 
aangevangen onderzoek naar het gevoerde beheer over de ban-
ken, behoorende tot de groep der Guardian Detroit Union, 
welke groep — waarbij o.a. Ford voor zulke groote bedragen 
was betrokken — in het vroege voorjaar van 1933 haar loket-
ten moest sluiten en daarmede den stoot gaf tot de grootste 
bankcrisis, welke de wereld ooit heeft beleefd. Wij volstaan 
met melding te maken van het feit, dat een der directeuren op 
een vraag van den betrokken senator, die met de leiding van 
het onderzoek is belast, kalm, zonder blikken of blozen, ant-
woordde, dat het geen gewoonte was om op de balansen van 
dochtermaatschappijen bepaalde crediteuren (tot zeer omvang-
rijke bedragen) op te voeren, teneinde , , , het algemeene beeld 
niet te ontsieren"! 
') In het Duitsche en Engelsche recht zijn dan ook bepalingen op-
genomen, waarin is neergelegd, in welk geval van deelneming 
moet worden gesproken, 
Het Duitsche recht bepaalt, dat, ingeval van twijfel, zulk een 
deelneming moet worden geacht aanwezig te zijn, wanneer de 
controleerende vennootschap een vierde gedeelte van het kapi-
taal der dochteronderneming in eigendom heeft. 
HetEngelsche recht zegt, dat, wanneer een company meer dan 
50% der aandeelen in een andere n.v. of meer dan 50% van 
het stemrecht daarin heeft, zulk een n.v. ,,subsidiary compa-
ny" is. 
') In de Zweedsche wetgeving voorgeschreven. 
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") Het jaarverslag van de N.V. Philips' Gloeilampenfabrieken is 
een voorbeeld van goede, dus navolgenswaardige, publicatie. 
Deze geeft niet alleen een balans van de moedermaatschappij, 
waarop dus de deelnemingen staan, maar ook de concernbalans, 
waarin de deelnemingen voor het grootste gedeelte zijn weg-
gevallen en de bezittingen en schulden van het geheele concern 
— dus moedermaatschappij en onderhoorige maatschappijen — 
in één balans zijn ondergebracht, 
Daarentegen is de balans van de Kon, Ned. Petroleumbron-
nen een voorbeeld van een geheel andere publicatie. Op 
de balans van dit concern staan niet anders dan deelnemingen 
in X.Y.Z. enz. 
" ) Of de moedermaatschappij juridisch verbonden is, zal niet 
steeds even zeker zijn. EHt ligt er geheel aan, hoe partijen ge-
contracteerd hebben, tenzij misschien van een algemeen gebruik 
gesproken kan worden. Maeu- hoe een en ander ook zij, mora-
liter is de maatschappij verbonden. 
' ' ) In dit verband wijzen we er uitdrukkelijk op, dat Kleerekoper 
een andere opvatting omtrent de balanswaardeering huldigt, 
Volgens hem mag niet, zooals hierboven veelal plaats vond, de 
historische kostprijs worden aangenomen, maar moet de ver-
vangingswaarde de maatstaf zijn. Ook door ons wordt, volgens 
het bovenstaande, deze methode niet onder alle omstandigheden 
verworpen. Dat zijn stelsel echter in de practijk tegenwoordig 
als het algemeen geldende moet worden beschouwd, kan niet 
gezegd worden. Nochtans verdienen zijn uiteenzettingen de 
volle aandacht en het is op grond daarvan, dat we er hier ter 
plaatse op wijzen. Het door hem uiteengezette stelsel heeft niet 
alleen beteekenis voor de balansopstelling, maar voor de ge-
heele bedrijfseconomische wetenschap en daardoor ook voor 
de administratie, omdat daarin de verwerking van de vervan-
gingswaarde steeds moet plaats hebben; ze heeft grooten in-
vloed op de bepaling van het bedrijfsresultaat. 
" ) Vgl. voor deze kwestie diens werk ,,Eenige grondslagen voor 
de financiering der onderneming", in het bijzonder blz, 31, 
34 en 61, 
'") Voor zoover althans het karakter van de reserves of fondsen 
het niet logisch medebrengt zulks niet te doen. 
°') B.v. er is in een zaak, waarvan het boekjaar samenvalt met het 
kalenderjaar, brandassurantie-premie — bij vooruitbetaling 
-— betaald, voor een tijdperk van 1 October - 30 September 
d.a.v, In dit geval mag dus slechts ten laste van het oude jaar 
gebracht worden een vierde gedeelte van de betaalde prende. 
'*) De Duitsche wet verbood onder de oude wetsbepalingen de 
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opname in de balans (§ 261, sub 4, H.G.B.). Evenzoo ,,Die Ak-
tienrechtsnovelle" van 19 Sept. 1931 § 261, sub 3 luidt; „Die 
Kosten der Gründung und der Kapitalerhöhung dürfen nicht 
als Aktiven eingesetzt werden". 
Pic, nr. 1173 zegt terecht: „Les frais de premier établisse-
ment, dont la jurisprudence fran9aise et la plupart des lois 
étrangères autorisent l'inscription a l'actif du bilan, sous la con-
dition qu'ils soient amortis en quelques exercices, ne sont, en 
réalité, qu'une valeur purement fictive. 
*') Tot hoelang deze posten nog als activa kunnen worden opge-
nomen, zal in elk bijzonder geval onderzocht moeten worden. 
Een in dit verband interessant arrest werd gegeven door het 
Hof te 's-Hertogenbosch, 13 December 1927 (W. 11866). In 
deze procedure ging het hierom; hebben de gedaagden als di-
recteuren van de gefailleerde n.v. op het oogenblik, dat zij be-
paalde transacties sloten, geweten, althans moeten weten, dat 
hun n.v. zoodanige verliezen had geleden, dat 75% van het 
kapitaal der n.v. verloren was? Volgens art, 47 K. (oud) waren 
zij bij een bevestigend antwoord op deze vraag aansprakelijk 
tegenover derden, 
Op grond van de posten, op de balans voorkomende, over-
woog het Hof als volgt; , ,0 . dat er onder de boven gememoreer-
de posten uit de balans van 31 Dec, 1925 enkele zijn, die wel-
licht zouden mogen paraisseeren op de balans van een ven-
nootschap of maatschappij met normalen gang van zaken of 
met possibility's, maar dat op een balans van een vennootschap 
als waarvan in casu de rede, niet behoorlijk gedane afschrijvin-
gen, vroeger gemaakte reclamekosten, goodwill en oprichtings-
kosten of reëele verliezen óf gefingeerde credit — (debet? — 
Red,) posten zijn, en het brengen van betrekkelijk aanzienlijke 
posten, waarop niet is afgeschreven en van de andere boven-
bedoelde posten op de balans, stellig in strijd is met de eischen 
van het verkeer en de rationeele regelen van boekhouding en 
comptabiliteit", 
Dat dit arrest onze volle instemming heeft is bijna over-
bodig om aan te stippen. 
" ) Het kan dus van den post „Eigen Kapitaal", voorkomende aan 
de creditzijde, worden afgetrokken. 
''] B.i.B. 4468, Vgl. in dit verband ook B.i.B, 5622. 
'*) Van Slooten (vide blz. 219) wil zoo weinig mogelijk correctie-
posten op de balans hebben en is, als gevolg daarvan, er tegen 
om deze rekening aan de debetzijde van de balans te plaatsen, 
" ) Belinfante, blz. 346. 
«') Belinfante, blz. 346. 
'") O.a. Duitschland, België, Luxemburg. 
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«'')Vgl.: Molengraaff, Leidraad, blz. 241; Kist-Visser, Supple-
ment, blz. 102; Polak blz. 380. 
°^ ) Met het woord realiteit moet worden opgepast, omdat er ook 
nog geheime reserves aanwezig kunnen zijn; dan is het werke-
lijke vermogen dus grooter. 
")Vgl . ; Molengraaff, Leidraad, blz, 241; Scheltema, W,P,N.R. 
no, 3232. 
**) Polak, blz, 380, Het laatste gedeelte is minder juist, want de 
aandeelen kunnen met agio of disagio geplaatst zijn. 
**) Zoo kent men dan ook volgens sommige wetgevingen in het 
Buitenland (Vcreenigde Staten van Noord Amerika, Canada, 
België, Liechtenstein) aandeelen zonder nominale waarde. 
" ) De jurisprudentie was verdeeld. Er zijn zoowel uitspraken te 
vinden, welke min of meer positief den inkoop niet in strijd met 
de wet achtten, als andere, welke een beslist afwijzend stand-
punt innamen. Niet zelden werd het in strijd geacht met de 
wet en de goede zeden (o.m. H.R. 5 December 1924, N.J. 1925, 
blz. 187), Toch meenen we onder de oude wetsbepalingen, in 
het algemeen, te kunnen waarnemen een afwijzend standpunt 
van de rechtspraak; want zelfs, wanneer de inkoop in een be-
paald geval niet in strijd met de wet werd geacht, werd toch 
wel zeer de nadruk gelegd op de bijzondere omstandigheden, 
waaronder de inkoop plaats vond. Men zie in dit verband; 
Rechtbank Amsterdam, 19 Februari 1924 (W. 11185): De 
n.v. kan eigen aandeelen in betaling nemen, echter kunnen er 
bijzondere omstandigheden zijn, welke dit verbieden, 
Rechtbank 's-Gravenhage, 26 Juni 1924 (W. 11334): Ner-
gens wordt in de Wet inkoop van eigen aandeelen verboden, 
tenzij boven de innerlijke waarde. 
Voor de uitspraken, welke een afwijzend standpunt innemen, 
wordt verwezen naar: 
Rechtbank Almelo, 28 Juni 1922 (N.J. 1923, blz. 652); Hof 
Arnhem, 10 October 1923 (N.J. 1923, blz. 1339) bevestigd door 
den Hoogen Raad, 5 December 1924 (N.J. 1925, blz. 187); 
Rechtbank Middelburg, 9 Februari 1925 (N.J. 1926, blz. 17). 
'") Slaat o.i. op het nominale bedrag. 
") Dorhout Mees, blz. 78 zegt: ,,Het departement van justitie 
heeft blijkbaar als regel aangenomen, dat de vermogensvermin-
dering, die uit terugbetaling op aandeelen en uit inkoop van 
eigen aandeelen voort kan vloeien, in totaal niet verder mag 
gaan dan de helft van het geplaatste kapitaal". 
Hij vestigt er de aandacht op, dat de ingekochte aandee-
len bij de berekening der 50% als geplaatst beschouwd be-
hooren te worden, anders zou weer opnieuw 50% van het na 
inkoop verminderde kapitaal kunnen worden ingekocht. 
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•«) Vgl. Belinfante, blz. 199. 
'•) Van der Heijden, Handboek, nr, 315, oordeelt het geoorloofd, 
"°) Zie in dit verband een artikel van den heer F. Schoepp in de 
N.V. XII, blz. 207. Het geval, waarover Schoepp het hier had, 
hebben we aan de hand van de balansen nagegaan. 
De balansen luiden, wat de eigen kapitaalspositie betreft, als 
volgt: 
Activa 1931. 1932. 
Aan Onuitgegeven aandeelen ƒ2000.000,— ƒ2000.000,— 
Aan Aandeelhouders „ 2669.400,— „ 2260.800,— 
Teruggenomen volgestorte aandeelen ,, 464.000,— 
Passiva 1931. 1932. 
Per Aandeelenkapitaal ƒ5000.000,— ƒ5000.000,— 
Eind 1931 (blz. 3 en 4 Jaarverslag) waren er 34 aandeelen vol-
gestort en 2966 niet. Hieruit volgt, dat ƒ 330.600,— gestort 
moet zijn; ƒ2669.400,— is volgens de balans nog niet gestort; 
totaal dus gestort en obligo ƒ 3000.000,—, hetwelk klopt. 
Eind 1932 waren deze cijfers als volgt; 24 aandeelen volge-
stort en 2512 niet; gestort dus ƒ275.200,—, nog te storten 
ƒ2260.800,—, gestort plus obligo ƒ2536.000,—. Aangezien 
geen aandeelen geplaatst zijn geworden, kan niet anders gehan-
deld zijn, dan zooals hierboven weergegeven. 
"^) Vgl. V, d. Heijden, Handboek, nr. 315.2; De Naamlooze Ven-
nootschap, passim, 
"") Bij deze twee gevallen is nog een derde te voegen, namelijk: de 
ingekochte aandeelen kunnen dienen als belegging voor de n.v, 
De juistheid of onjuistheid van zulk een beleggingspolitiek kan 
hier buiten beschouwing worden gelaten. Uit de toelichting bij 
de balans zal o,i, de inkoop moeten blijken, 
" ' ) Handboek, nr, 315,2. 
"*) Het ligt aan de statutaire bepalingen en het doel, wa£u-voor ze 
zijn in het leven geroepen, of deze reserves weer uit de zaak 
kunnen worden genomen. Verbonden als fonds is alleen het 
genomen deel van het aandeelenkapitaal. 
"») Vgl. art, 53 Reg. Wet 1917. 
"») N.V. IX, blz, 227. 
" ' ) Handboek, nr. 315.2. 
^"'j Sommigen handelen in zooverre juister, door te spreken van 
,,Koersreserve Eigen Aandeelen". 
" ' ) Of: ,,Koersreserve Ingekochte Eigen Aandeelen". 
*") Wel moet worden toegegeven, dat, wanneer de balans zuiver 
als vermogensstaat wordt beschouwd, de reserve reëel is. Maar 
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dan stelt men zich eigenlijk op het standpunt van vernietiging 
der ingekochte aandeelen, hetgeen voor het behandelde geval 
juridisch niet juist is. 
*^ )^ Zoo schrijft Thaller-Pic, nr. 1186; L'expression de réserve 
implique essentiellement une idéé de prévoyance. C'est en vue 
de sauvegarder l'avenir, de parer aux deficits éventuels, de 
faire face aux nécessités nouvelles (agrandissements, transfor-
mations, renouvellement du materiel), que toute société pré-
voyante doit constituer de fortes réserves, même si la loi nc 
lui en fait pas une obligation. 
Deze passage kan licht verwarring stichten. Zeker, wanneer 
uit de winst het bedrijf wordt vergroot of — zij het al meer 
twijfelachtig — omgevormd, dan wordt het vermogen der ven-
nootschap vergroot. Maar niet bij „renouvellement du materiel"; 
daar dienen de afschrijvingen voor, welke plaats gevonden 
moeten hebben, alvorens van winst kan worden gesproken. 
"^) Vgl.; Kreukniet, Depreciatie en Reservefondsen, blz. 90; 
Speerstra, Techniek van den Handel, blz. 284. 
" ' ) De regeling is meestal zoo, dat een bepaald deel van de netto-
winst gereserveerd moet worden. Zoo o.m. in; Frankrijk, 
Duitschland, België, Luxemburg, Liechtenstein, Italië. 
"*) Of het moet zijn bij art. 41b K., hierna te bespreken. Maar hier-
over zijn niet allen het eens. 
"") Arrest van den Hoogen Raad van 16 Juni 1920 (B.i.B. 2472). 
Een beslissing van recenten datum is gegeven door den Hoo-
gen Raad in zijn arrest van 30 Mei 1934 (B.i.B. 5622); hierin 
overwoog de Hooge Raad ambtshalve: ,,dat de Hooge Raad 
vooropstelt, eenerzij ds dat het bij de uitgifte van aandeelen 
boven het nominaal bedrag bedongen agio niet is winst in den 
zin der Wet op de Dividend- en Tantièmebelasting 1917 en de 
uitkeering daarvan geen winstuitkeering is, ook al vindt zij 
plaats aan anderen dan degenen, die het agio hebben gestort, 
anderzijds dat een beschikking over het agio niet, gelijk de 
raad van beroep schijnt te meenen, oplevert een vermindering 
van het geplaatste maatschappelijk kapitaal, als bedoeld in 
art. 41c K." 
Ofschoon in dit geschrift eigenlijk niet aan de orde, wijzen 
we er op, dat deze beslissingen niets hebben uit te staan met 
de al of niet belastbaarheid in de Inkomstenbelasting van hem, 
die de uitkeering — uit het agio — ontvangt. Deze is belastbaeu-
op grond van art. 6 I. B. Wet Ink. Bel. (vgl. Min. Res. van 
7 Maart 1933, no. 65, (B.i.B. 5657). 
"") De naam zelf is misleidend en zou eigenlijk moeten luiden: 
„Reserve, ontstaan doordat evenveel is gereserveerd, als aan 
obligaties is afgelost". 
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" ' ) Vg l : W.P.N.R., nr. 3253, 
^ '^) We kunnen het dus evenmin eens zijn met Visser (Kist-Vis-
ser, Supplement, blz, 120), die betoogt, dat afschrijvingen kun-
nen worden aangewend tot aflossing van kapitaal in den zin 
van art. 41b K. 
"») Belinfante, blz. 199. 
"«) W.P.N.R., nr. 3235. 
"^) Handboek, nr. 316. Vgl. eveneens Molengraaff, N.V. II, blz. 67, 
"") N.V. X, blz. 130. Evenzoo; Volmer, N.V. II, blz. 36 en Schoepp, 
N.V. II, blz. 70; Kist-Visser, Supplement, blz. 120, verwerpt 
dit standpunt evenmin. 
" ' ) Molengraaff, Leidraad, blz. 287; v. d. Heijden, Handboek, no. 
311; Kist-Visser, Supplement, blz. 106; Polak, blz. 388. 
"*) Werd nogmaals w uitgekeerd, dan zou de balans het volgende 
beeld geven: 
Balans 
Activa a - w Aandeelenkapitaal a - 2w 
Winst w 
Het beschermde deel van het vermogen zou zoodoende wor-
dan a — 2w + w = a - w; vóór het nemen van het besluit 
was het echter a; dus is het beschermde deel van het ver-
mogen gedaald met w. 
"") Zie ook Kist-Visser, Supplement. 
Deze meent, dat het artikel ook beteekent; dat het terug-
betaalde bedrag later moet worden teruggestort (blz. 119). 
O.i. ten onrechte. Het zou dan zijn een voorloopige teruggave 
van de stortingen, waartegen de rekening ,,aandeelhouders te 
storten" zou worden gecreëerd, of, bij reeds bestaan hooger 
zou worden. 
"«) Vgl. Hand. Tweede Kamer 1926-1927, blz. 1860. 
^ '^) Zie voor de vraag, wanneer goed koopmansgebruik aanwezig 
is, het arrest van den Hoogen Raad van 3 October 1934 (B. 
i.B. no. 5687. In casu nam de H.R. aan, dat terugbetaling 
op het preferente kapitaal uit de winst goed koopmansgebruik 
was. 
" ' ) Vgl. over deze kwesties; G. Vlug, N.V. IX, blz. 196. 
"») Dit artikel luidt: „Geheele of gedeeltelijke teruggave van 
hetgeen op aandeelen is gestort wordt als dividenduitkeering 
aangemerkt, indien en voor zooverre er zuivere winst is, tenzij 
tevoren het maatschappelijk kapitaal van het lichaam, dat de 
teruggave doet, door wijziging in de akte van oprichting dien-
overeenkomstig is verminderd". 
Vgl. Sinninghe Damsté, blz, 88. 
328 
"») N.v. XII, blz. 315. 
"^) Inwerking enz, blz, 134. 
"'') Om slechts één voorbeeld te noemen: de N.V, Philips' Gloei-
lampenfabrieken neemt op de concern-balans per 31 Decem-
ber 1932 haar fabrieksgebouwen, fabrieksterreinen, terreinen 
van woningen en sportpark en machinerieën enz. ieder voor 
ƒ 1 — op. 
^'') Ook de wetgever kan door zijn voorschriften omtrent waar-
deering van balansposten tot het vormen van zulk soort reser-
ves dwingen. 
"*)Vgl.; N.V. VIII, blz. 1 e.v. 
^"') Hier wordt niet in de eerste plaats gedacht aan echte reser-
ves, maar aan reserveeringen, welke noodig worden geoordeeld 
ter bestrijding van een of ander risico. 
"*) Belinfante, blz. 346; ,,De kantoor-inventaris mag desgewenscht 
op ƒ 1,— worden gesteld, immers dit is niet anders dan de 
aanduiding van eene reserve, waardoor eene misleidende voor-
stelling niet wordt gegeven. Ook op andere wijze kunnen re-
serves op de balans voorkomen. Men zorge echter, dat de 
balans niet onwaar zij, want dan loopt men kans ook met den 
strafrechter in aanraking te komen". 
"'') De belangrijke vraag, in wat voor soort waarden dat moet 
geschieden, moet hier buiten beschouwing blijven. 
"*) Sommige buitenlandsche wetgevingen stellen den eisch van 
belegging der reserve; zoo o.a.; Noorwegen, Polen en Tsjécho 
Slowakije. 
*^ °) Bij deze zaken moet weer onderscheiden worden, wat voor 
soort crediet wordt genomen en gegeven. Voor banken, welke 
crediet nemen en geven op korten termijn, zullen aan de debet-
zijde van de balans rubrieken voorkomen, waardoor het moge-
lijk is om een inzicht in de liquiditeitspositie der bank te krijgen. 
Daarentegen is de opstelling voor banken, welke crediet ne-
men en geven op langen termijn (b.v. hypotheekbanken), weer 
anders. 
'-•«) Vgl. Belinfante, blz. 346. 
"^) In dit verband wordt gewezen op art. 12 A.M.v.B. van 18 Juli 
1925, S. 335, juncto art. 27 Wet Levensverzekeringbedrijf. 
"") Er zijn in Frankrijk wel pogingen aangewend om n.v.en de 
verplichting op te leggen de balans volgens een bepaald sche-
ma op te stellen (vgl. Thallet-Pic, nr. 1177). 
**') Zoo worden de aandeelen genoemd, welker eigenaar zich in de 
uitoefening van zijn rechten heeft beperkt of zich ten opzich-
te van de vervreemding dier aandeelen ten bate van de n.v. 
of haar onderhoorige maatschappijen heeft verbonden. 
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***) Ruim te interpreteeren; alles wat hun — onder welke om-
schrijving of op welken grond ook — in die functie toekomt, 
"=)§ 261, sub 3 H.G.B. (n). 
"") Idem, sub 4. 
" i Idem, sub 5. 
"«) § 261a en § 261b, H.G.B, (n). 
" ' ) „a report by the directors with respect to the state of the 
company's affairs" (Comp. Act art. 123, sub 2). 
"° )Ar t . 124 Comp. Act, 
"^)Art . 125 Comp. Act. 
*'°) Wei wordt een soort schema geëischt voor bepaalde onder-
nemingen. Vgl.; Seventh Schedule. Form of statement to be 
published by Banking and Insurance companies, and Deposit, 
Provident or Benifit Societies. 
^") Comp. Act art. 126. 
*°*) Oorspronkelijk was de onderteckening door alle commissaris-
sen voorgeschreven (art 44b Ontwerp 1910). De tekst in zijn 
tegenwoordigen vorm is verdedigd, omdat de onderteekening 
door alle commissarissen niet in overeenstemming is met het 
gewijzigde wetsvoorstel (vgl. de art. 50 en 50a K.). 
"°) Voor de tantièmisten werd deze kwestie in hoofdstuk I be-
handeld. 
"^"j Nog minder, wanneer het als extra-reserve beschouwde bedrag 
slechts een post ter dekking van schulden en dus geen eigen-
lijke reserve voorstelt, zooals terecht door de Rechtbank te 
's-Hertogenbosch bij vonnis van 20 Februari 1925 werd be-
slist (N.J, 1926, blz. 462). 
" ' ) Vgl.; Rechtbank, 's-Hertogenbosch, 20 April 1926 (N.J. 1927, 
blz. 1569). 
Hierin werd beslist, dat het recht van de aandeelhouders 
op het hun volgens de statuten toekomend dividend onverlet 
blijft, ook al heeft de algemeene vergadering van aandeel-
houders — in strijd met de statuten — besloten geen uitkee-
ring van dividend te doen plaats hebben, ofschoon de resul-
tatenrekening dit toeliet. 
" ' ) Deze kwestie is practisch van niet veel beteekenis, omdat, 
wanneer er commissarissen in een n.v. aanwezig zijn, wel aan 
een of meerdere of het geheele college van commissarissen zal 
worden opgedragen om deze stukken te onderzoeken. 
In de onderzochte statuten — echter meest van „open" 
n.v.en — werd in 55 % het onderzoek aan het geheele college 
van commissarissen opgedragen, in bijna al deze gevallen 
moesten ook alle commissarissen onderteekenen. In 16% werd 
het opgedragen aan balanscommissarissen of Raad van Toe-
zicht. 
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') Zooals het wetsvoorstel door de Tweede Kamer was aange-
nomen, waren alle n.v.en verplicht de in art. 42c K. genoemde 
stukken openbaar te maken. Volgens het gewijzigde Ontwerp 
van wet moest zelfs van de nederlegging, welke ook ten kan-
tore van de n.v. zelve moest plaats hebben, aankondiging in 
de Ned. Staatscourant en de plaatselijke bladen geschieden-
Deze laatste vereischten zijn bij het Ontwerp van wet van 
1927 vervallen. 
De bezwaren in de Eerste Kamer geopperd tegen het arti-
kel, zooals dit door de Tweede Kamer was aangenomen, had-
den tengevolge, dat de art. 42 en 42c werden gewijzigd. 
Bij vonnis van de Rechtbank Rotterdam, 18 Mei 1933 
(N.J. 1934, blz. 1420) werd beslist, dat onder „volledige af-
schriften" ook vallen volledig v/eergegeven afschriften, al ont-
breekt daaraan de onderteekening, dat zij ,,volledig" afschrift 
zijn. 
Met dit vonnis kunnen we ons niet vereenigen. Immers uit de 
ingediende stidcken zal o.i. moeten blijken, dat het wettige 
bestuur die heeft ingediend (de Rechtbank overweegt zelve, 
dat het noodig kan zijn, dat dit blijkt) en daarom is onder-
teekening gewenscht. 
') Art. 336 W.v.Str. (oud): ,,De koopman, de bestuurder of com-
missaris eener naamlooze vennootschap of coöperatieve ver-
eeniging, die opzettelijk eenen onwaren staat of onware balans 
openbaar maakt, wordt gestraft met gevangenisstraf van ten 
hoogste een jaar. 
') Belinfante, blz. 93, 
») Bclinfante, blz, 130. 
') Vgl. Minister Donner in de Tweede Kamer (Hand. T.K, 1926 
-1927, blz. 1856). 
') Zonder eenig resultaat te bereiken werd door den heer Kor-
tenhorst e.a. bij de behandeling in de Tweede Kamer voorge-
steld om „derden" te vervangen door ,.crediteuren". Dit werd 
door Minister Donner bestreden door te wijzen op de moge-
lijkheid van het lijden van schade door anderen dan door 
crediteuren, b.v. door aandeelhouders (Hand. T.K. 1926-1927, 
blz. 1855). 
*) Men vraagt zich wel eens af, waarom betrekkelijk zoo weinig 
zaken voor den rechter zijn gekomen, wat deze kwesties be-
treft. O.i. is dit een gevolg van het feit, dat niet zelden werd 
opgezien tegen de kosten, moeite en ergernis aan zulk een 
procedure verbonden en ook, doordat velen niet genoeg ver-
stand van administratie hebben, om zich een oordeel over een 
en ander te kunnen aanmatigen. Maar, dat er genoeg zaken 
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met kans op succes aanhangig gemaakt hadden kunnen wor-
den, staat voor ons vast. 
"") Volledigheidshalve vermelden we hier nog, dat de Brand-
Maatschappij te Amsterdam van 1790 verzekeringen afsluit 
voor de schade wegens aansprakelijkheid als commissaris 
eener n.v. Daarbij kan een commissaris zich verzekeren voor 
vier vijfde gedeelte van de vergoeding, waartoe hij veroordeeld 
is plus de kosten, welke hij, met goedvinden van den verze-
keraar, gemaakt heeft. 
Wordt hij in rechten aangesproken, dan moet hij eerst 
overleg met de Mij. plegen. Het bestaan van de verzekering 
moet de verzekerde geheim houden. Wanneer de verzekerde 
eenig opzet of eenige oneerlijkheid pleegt, of, wanneer hij, 
schade voorziende, desbewust zijn aansprakelijkheid riskeert, 
wordt deze schade niet door de verzekering vergoed. 
" ' ) § 265 H.G.B. Vgl. Cosack, blz. 69. 
"*) Comp. Act art. 131. 
"«) Comp. Act art. 129. 
"°) De bespreking van de belangrijke punten, wat dezen deskun-
dige en zijn werk aangaat, moet — als niet in het kader van 
dit werk vallende — buiten beschouwing blijven. 
"^} We gebruiken bij voorkeur dit vreemde woord. Het gebruik 
van ,,boekhouddeskundige" is minder aan te bevelen, omdat 
volgens den huidigen stand van de accountancy de accountant 
zeker niet alleen als boekhouddeskundige werkzaam is. 
" ' ) Belinfante, blz. 74. 
"") Het is o.i. zeker wenschelijk, dat zulk een bepaling in de wet 
ware opgenomen, mits dan ook het accountantsberoep gelijk-
tijdig wettelijk geregeld zoude zijn. 
"*) Hier hebben we een geval van vertegenwoordiging van de n.v. 
door de algemeene vergadering van aandeelhouders. 
"») Belinfante, blz. 74. 
"") Dit in tegenstelling met art. 44c van het Ontwerp, waar de 
deskundige bij de akte van oprichting, of door de algemeene 
vergadering, benoemd kon worden en waarin van een even-
tueel ontslag niet gerept werd. 
*") In het oorspronkelijk Ontwerp werd aan commissarissen — 
onverschillig of de algemeene vergadering al of niet een des-
kundige benoemd had — steeds de bevoegdheid gegeven om 
een accountant te benoemen (art. 51g). In de M.v.T. werd op-
gemerkt: ,,Het is der Regeering voorgekomen, dat de bevoegd-
heid van commissarissen om zich de voorlichting van een ac-
countant te verzekeren, niet mag worden afhankelijk gesteld 
van de benoeming van een accountant door de algemeene ver-
gadering, Ware het anders, dan zou b.v. de door de commis-
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sarissen benoemde deskundige zijne werkzaamheid moeten 
staken, zoodra de algemeene vergadering een anderen des-
kundige had aangesteld". 
" ' ) Van der Heijden, Leidraad, nr. 298, geeft als zijn meening te 
kennen, dat de commissarissen toch een accountant kunnen be-
noemen, wanneer dat in verband met de uitoefening van hun 
taak noodig is. De kosten komen dan ten laste van de n.v. 
Dit laatste lijkt ons niet zoo zeker — want daardoor kan de 
vennootschap voor groote kosten komen te staan — ofschoon 
het in sommige gevallen redelijk kan zijn. In elk geval heeft 
deze deskundige — misschien wel een deskundige bij uitstek 
— niet de rechten welke de z.g. vennootschaps-accountant 
heeft. 
""] De accountant mag zich niet uitsluitend door de letter van de 
wet laten leiden. Hij brengt ook een verslag uit over de door 
hem gecontroleerde boekhouding; zonder dat is het veelal ook 
niet mogelijk om een rapport over de stukken, de jaarrekening 
vergezellende, te maken. 
"") De bepaling van deze bevoegdheden van den accountant in 
de wet is o.i. geheel overbodig. In de eerste plaats: ze is niet 
volledig; de accountant zal in sommige gevallen nog wel meer 
bevoegdheden moeten hebben om zijn taak goed te kunnen 
vervullen; en in de tweede plaats, de accountant, wien zulks 
geweigerd wordt, staat machteloos (vgl. in dit verband art. 
53d K.). 
Trouwens practisch behoefde deze zaak niet geregeld te 
worden. Ieder, die een accountant benoemt, weet, dat, wil het 
onderzoek niet geheel doelloos zijn, alle gewenschte inlich-
tingen, in den uitgebreidsten zin van het woord, aan den des-
kundige moeten worden verstrekt en voor zoover noodig door 
bescheiden gestaafd. 
" ' ) Vgl. Belinfante, blz. 202. Uit het Verslag en de M.v.A. is af 
te leiden, dat alleen bedoeld wordt de plicht van geheimhou-
ding tegenover anderen dan de opdrachtgevers, 
Terecht is echter bepaald, dat de accountant, die zijn beroeps-
geheim zou overtreden, nu in handen van den strafrechter kan 
vallen (vgl, art, 273 W.v,Str.), ofschoon dit ook bereikt kan 
worden, wanneer de n,v, zelve geheimhouding oplegt. Daar-
enboven is de vraag gewettigd, of een accountant, die de hem 
bij de uitoefening van zijn taak ter kennis gekomen feiten zou 
openbaren, niet reeds ex art, 272 W.v.Str. strafbaar is (Si-
mons, Leerboek van het Nederlandsch Strafrecht, 2e deel, 
nr. 396). Voor beide artikelen is opzet vereischt-
" ' ) Vgl. Belinfante, blz. 74 en 75; Kist-Visser, Supplement nr. 86. 
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*") Deze meening is in overeenstemming met de uitlegging door 
Minister Donner gegeven (N.V. VIII, blz. 57). 
^") Handboek nr. 297. 
O.i. is de tekst van art. 42a K. onduidelijk. In het eerste lid 
wordt gezegd, dat de accountant is aangewezen om aan de 
algemeene vergadering van aandeelhouders verslag uit te bren-
gen. In het laatste lid is er sprake van het rapport ter kennis 
van commissarissen te brengen. Lettende op de woorden van 
de wet, is de lezing van v. d. Heijden o.i. zeker de juiste. Alleen 
wanneer men mede let op datgene, wat omtrent deze materie 
in de gewisselde stukken tusschen regeering en volksvertegen-
woordiging is te berde gebracht, is de hierboven gegeven lezing 
van het artikel de juiste. Daarenboven komt ze overeen met 
de wijze van doen in de practijk. 
"") Belinfante, blz. 202, 203 en 247. 
" ' ) Er is daarom wel betoogd, dat de accountant zich voor een 
bepaalde groep van ondernemingen als bedrijfseconoom moet 
specialiseeren en alleen in zulke bedrijven werkzaam zijn, 
Theoretisch prachtig! De practische uitvoering daarvan is echter 
niet mogelijk om de eenvoudige reden, dat een bepaald bedrijf 
in de tegenwoordige economische structuur onzer volkshuis-
houding niet gedwongen kan worden om een keuze te doen 
uit bepaalde accountants. Daarenboven ook niet aanbevelens-
waardig, omdat de accountant te eenzijdig ontwikkeld zou 
worden, 
*") Naar analogie te vergelijken; óf met mede-directeuren bij een 
n.v,, óf met commissarissen daarvan. 
*'*) B.v. een accountant heeft, terwijl hem de controle van de 
boekhouding is opgedragen, de kasbescheiden niet, of niet be-
hoorlijk gecontroleerd. Daardoor is hem ontgaan, dat een uit-
gave van ƒ 5.000,— is geboekt, zonder dat een kasbewijs aan-
wezig is. Het geld is verduisterd door een der lagere bedien-
den. De deskundige heeft in zijn rapport verklaard; dat de 
boekhouding correct is bijgehouden en door hem gecontro-
leerd. De voor de balans aansprakelijke commissarissen van 
een n.v. zijn daarvoor o.i. niet aansprakelijk. Zij hebben alles 
gedaan wat in hun vermogen was om fraude tegen te gaan. 
*^°) B.v. het bestuur van een n.v. gaat niet na of een aan te koopen 
machine technisch zal kunnen voldoen. Bij zijn aankoopen 
neemt het niet de liquiditeitspositie der onderneming in acht. 
Het gaat niet na, of economisch wordt ingekocht. In sommige 
van deze gevallen zal ook de accountant een taak hebben, 
maar toch zeker niet in de eerste plaats; daarenboven zal hij 
hier dikwijls slechts repressief werkzaam kunnen zijn. 
»») Belinfante, blz. 74. Hand. T.K. 1926-1927, blz, 1793. 
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»^) Hand, T,K. 1926-1927, blz. 1793. 
*°^ ) De laatste staatscommissies ter regeling van het accountants-
wezen zijn die van 1918 en 1928. 
Er is in beide voorstellen van wet een zoogenaamd register 
van accountants ingesteld. De ingeschrevenen worden register-
accountants genoemd. Daardoor heeft men willen bereiken, dat 
het publiek het verschil tusschen den register-accountant en 
de andere personen, die zich accountant noemen, zou inzien. 
*»') Terecht werd dan ook op een vergadering van aandeelhouders 
der Amsterdamsche Bank, gehouden 13 December 1933, voor-
gesteld om de controle te doen plaats hebben door een ac-
countant van buiten af. Te betreuren is, dat de directie der 
Bank toen een zeer onjuist antwoord gaf aan dien aandeel-
houder, waartegen toen ter tijd in de dagbladen van gezag-
hebbende zijde geageerd is, 
Van Lier (N.V. V, blz. 327) noemt het zelfs een leemte in 
de wet, dat er niet tegen gewaakt wordt, dat personen, die 
in dienst van de vennootschap zijn, als accountant ten be-
hoeve van die vennootschap optreden. 
"*) Zoo werd beslist door; Hof 's-Gravenhage, 7 Februari 1919; 
Rechtbank Rotterdam, 20 April 1921; Rechtbank Utrecht, 
30 Maart 1927 (Kaartsysteem N.J. art. 1637 onder nrs. 5b, 
10b, 17d); Rechtbank Rotterdam, 7 Januari 1918 (N.J. 1919, 
blz. 927); Rechtbank Maastricht, 23 Maart 1922 (N.J. 1927, 
blz. 527). 
De Rechtbank te Utrecht besliste 22 Maart 1922 (N.J. 1927, 
blz. 557) dat accountants onder arbeidslieden genoemd in 
art. 1652 B.W. zijn begrepen. 
Rechtbank Amsterdam, 9 November 1931 (N.J. 1933, blz. 
449); De werkzaamheden van den accountant vallen niet 
onder het uitoefenen van eenigen tak van handel of nijverheid 
in den ruimsten zin van het woord. 
*'°) Tenzij dit alleen door den accountant zelf — op grond van 
de gebruiken in de accountantswereld geldende — in verband 
met de gegeven opdracht kan worden uitgemaóikt. 
°^*) Het bespreken daarvan en alles, wat in verband daarmede om-
trent de taak van den accountant opgemerkt kan worden, hoe 
belangrijk ook, valt buiten het kader van dit geschrift; de stof 
behoort tot de accountancy. 
^'') Hierboven werd er reeds op gewezen, dat dit geschiedt door 
saldobiljetten aan den schuldenaar toe te zenden en getee-
kend te laten retoumeeren aan den accountant. 
" ' ) Zooals hierboven werd uiteengezet, moet de accountant goed 
nagaan, of hij zulk een opdracht mag aanvaarden. Anders zou 
hij de kans loopen om zelfs nog daarbuiten aansprakelijk ge-
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steld te worden, niet alleen tegenover de n.v., maar ook uit 
onrechtmatige daad tegenover anderen. 
" ' ) De eenige jurisprudentie, voor zoover ons bekend, is het von-
nis van de Rechtbank te Rotterdam van 7 Januari 1918 (N.J. 
1919, blz. 927). 
**"•) In art. 42 K. le 1. wordt gezegd ,,door het bestuur". 
»") Vgl. de art. 132, 133 en 134 Comp. Act. 
'"') Tenzij de algemeene vergadering van aandeelhouders een 
anderen accountant wenscht te benoemen (vgl, art, 132 Comp. 
Act 4e 1., sub. a en b). 
''° )^ Palmer, blz. 241, zegt; ,,With reference to the words ,,as 
shown by the books of the company" it is generally considered 
that these words do not inpliedly exempt the auditor from 
travelling outside the books". 
"^*) Wat het laatste punt aangaat zijn niet alle schrijvers een-
stemmig. Zoo zegt de rechter, In re London and General 
Bank: „An auditor bas nothing to do with the prudence or 
imprudence of making loans with or without security. It is 
nothing to him wether the business of a company is being 
conducted prudently or imprudently, profitably or unprofi-
tably. It is nothing to him wether dividends are properly or 
improperly declared, provided he discharges his own duty to 
the shareholders. His business is to ascertain and state the 
true financial position of the company at the time of the 
audit, and his" duty is confined to that" (Palmer, blz, 239). 
'"') Art. 152, le 1. Comp, Act. 
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ZAKENREGISTER. 
(De cijfers verwijzen naar de bladzijden.) 
A 
Aandeden (in portefeuille) 249, 
„ (ongeplaatste) 249, 
„ zonder nominale waarde 325 (n. 94), 
Aandeelenkapitaal (geplaatst) 209, 249 e.v, 
(gestort) 209, 
„ (maatschappelijk) 209. 
Aandeelhouders nog te storten (op de balans) 246, 247. 
Aandeelhoudersregister 215, 
Aansprakelijke personen bij het prospectus 174 €,v, 
Aansprakelijkheid (begrip) 68 e,v. 
„ tegenover den fiscus 141, 
„ van den commissaris. Zie commissaris. 
„ van de directie. Zie bestuur. 
Accountant (algemeen) 57, 293 e.v., 332. 
Aansprakelijkheid van den 304 e.v. 
Grenzen van de taak van den 296 e.v, 
Inhoud van het rapport van den 301 e,v, 
In verband met de aansprakelijkheid van anderen 293 e,v, 
Rechtsverhouding accountant-n.v. 300, 
Reglement van arbeid voor den 300, 
Taak van den 301 e,v, 
„ „ ,, (publieke) 304, 
Vennootschapsaccountant 294, 296, 333, 
Wettelijke bepalingen inzake den 293 e.v, 
Accountantsberoep (Wettelijke regeling van het) 299, 
Accountantsverklaring 292, 306. 
Action individuelle 103. 
„ sociale 103. 
„ ut singuli 103. 
„ ut universi 103. 
Actions d'apport 202. 
„ de fundation 202, 
„ de garantie 107. 
Administrateur délégué 12, 183. 
Administrateurs 107, 203, 291. 
Afschrijving Dubieuse Debiteuren 221, 236, 241. 
Afschrijvingen (algemeen) 233 e-v, 
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Afschrijvingen (onderscheid met reserves) 236, 260. 
„Agency" recht 154, 179. 
Agio (Zie ook Reserve) 274, 
Akte van oprichting 195. 
Aktiengesellschaft 3, 25. 
Algemeene Bestuursbevoegdheid 71 e.v. 
Articles of Association 81, 155. 
„ „ „ (verhouding tot Memorandum) 81,153 e.v, 
Auditor 13, 81, 94, 204, 279, 292, 309, 310, 
Avsmtages particuliers 201, 
B 
Balans (algemeen) 118, 123, 213, 214, 216 e,v, 229, 272, 273, 
277, 279 e.v., 292, 307, 308, 310, 315, 317, 321. 
Extra comptabele 214. 
Geapprecieerde 269. 
Geflatteerde 241. 
Gepubliceerde 285 e.v. 
Halfjaarlijksche 272. 
Intra comptabele 214, 216. 
Verkorte 320. 
Balanscommissarissen, Zie commissaris. 
Balansduidelijkheid 223 e.v., 268. 
Balans en Boekhouding (verband) 223 e.v. 
Balansonwaarheid 123, 269, 287, 319. 
„ politiek 122, 224, 226. 
„ publicatie. Zie publicatie. 
„ schema's 274 e.v. 
„ schema voor n.v.en 230 e.v., 234 en 235. 
„ waarheid 222 e.v. 257. 
Bedrijfsvoorraden (op de balans) 240, 
Beleggingen (op de balans) 241 e.v. 
Belegde fondsen 243, 244. 
Direct realiseerbaar 241, 242. 
Niet direct realiseerbaar 242, 243. 
Belegging van reserves 270. 
Besloten n.v.en 3, 23, 228, 229 e.v., 279 e.v., 301, 306. 
„ „ (volgens statistiek) 23. 
Bestuur. 
Aansprakelijkheid van het bestuur (algemeen) 70. 
Bij inbreng in n.v. 196 e.v. 
In verband aansprakelijkheid van den accountant 307 e.v, 
Aansprakelijkheid van het bestuur tegenover de n.v. 70 e.v. 
Aansprakelijkheid van het bestuur tegenover derden 140 
e.v., 283 e.v. 
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Als gevolg art. 1401 B.W. 160 e.v. 
,, „ bepalingen W.v.K. 141 e.v. 
,, „ publicatie 195 e.v. 
„ „ uitgifte prospectus 175 e.v. 
Actie tegen het bestuur. 
Uitgaande van den aandeelhouder individueel 100 e.v. 
„ „ de n.v. 98 e.v. 
Algemeene opmerkingen over^het 9 e.v. 
Antistatutaire handelingen van het 81 e.v. 
Balansaansprakelijkheid van het 269, 307, 308. 
Bij besloten n.v.en 279 e.v, 
Bij open n.v.en 285 e.v. 
Benoembaarheid tot bestuurder 14 e.v. 
Benoeming van het 12 e.v. 
Bevoegdheden en verplichtingen van het bestuur volgens de 
statuten 50 e.v. 
Bezoldiging van het 35 e.v, 
Bijzondere wettelijke bevoegdheden van het 47 e.v. 
Bijzondere wettelijke verplichtingen van het 48 e.v. 
Disculpeeren van den bestuurder 90, 100, 176, 289. 
Externe bestuursbevoegdheid 44, 74, 140, 147, 159, 200, 283. 
Geoorloofde handelingen van het bestuur 70 e.v. 
In overeenstemming met het doel der n.v. 77 e.v. 
Niet in overeenstemming met het doel der n.v. en andere 
antistatutaire handelingen 81 e.v. 
Volgens wet en statuten 71 e.v. 
Hoofdelijke aansprakelijkheid van het 89, 99, 140 e.v., 
177, 285, 290. 
Interne bestuursbevoegdheid 44, 74, 85, 148, 283. 
Onderscheiding van directeuren 11 e.v. 
Ontslag van den bestuurder 16. 
Overtreden van formaliteiten door het 117, 145, 151. 
Rechtsverhouding tusschen den bestuurder en de n.v. 33 e.v. 
Rekening en verantwoording van het 118. 
Samengaan van de functie van bestuurder en commissaris 
20 e.v. 
Schorsing van den bestuurder 16. 
Taak en bevoegdheid van het 42 e.v. 
Vertegenwoordiging van het 46 e.v. 
Bestuurderspand 56, 94, 104 e.v. 
Betalingsmiddelen (op de balans) 243, 244. 
Beurswaarde 220. 
Board Meeting 95. 
of directors 11, 26, 95, 154. 
Boekhouddeskundige. Zie accountant. 
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Boekhouding (algemeen) 211 e.v. 
der n.v. 307. 
Breach of trust 81. 
Certificaten gevaar 321, 
Chairman of directors 26, 
Combinatie van balansposten 224, 
Commissaires aux comptes 113, 183. 
Commissaris, 
Aansprakelijkheid van den commissaris, 
Bij inbreng in de n.v, 201, 
In verband aansprakelijkheid van den accountant 307 e.v. 
Tegenover de n.v. 108 e.v. 
Tegenover derden. 
Als gevolg van statutaire bepalingen 182. 
„ „ „ uitgifte prospectus 175 e.v. 
„ „ „ wettelijke bepalingen 181 e.v. 
Actie tegen den 115. 
Algemeene opmerkingen over den 16. 
Balansaansprakelijkheid van den 269, 307, 308. 
Bij besloten n.v.en 279 e.v. 
Bij open n.v.en 290 e.v. 
Balanscommissarissen 18, 29, 59, 113, 279 e.v., 290 e.v. 
Benoeming van den 19 e.v. 
Bevoegdheden en verplichtingen van de commissarissen vol-
gens de statuten 57 e.v. 
Bezoldiging van den 41 e.v. 
Bijzondere wettelijke bevoegdheden vem den 57. 
Bijzondere wettelijke verplichtingen van den 57. 
Disculpeeren van den 176, 291. 
Gedelegeerd 18. 
Hoofdelijke aansprakelijkheid van den 177, 290. 
Onderscheiding van commissarissen 18, 19. 
Onrechtmatig ontslag van den 19. 
Ontslag van den 19. 
Rechtsverhouding commissaris-n.v. 39 e.v. 
Reglement voor comnüssarissen 54, 55, 114, 182, 207. 
Schorsing van den 19. 
Taak van den commissaris volgens de wet 52 e.v. 
Vereischten tot benoeming van den 19. 
Vertegenwoordiging door den 55. 
Vrije commissarissen 108, 295. 
Werkverdeeling bij commissarissen 108. 
Commissarispand 116. 
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Company limited by quarantee 3, 204. 
Company limited by shares 3, 81, 204. 
Concernbalans 238, 329, 
Concurrentiebeding 97. 
Conseil d'Administration 11, 13, 93, 94, 182, 
Conseil de surveillance 17. 
Conservatieve waardeering 219, 241. 
Continuiteitsprincipe 217. 
Controle van de balans en boekhouding 302, 321, 333. 
Controle van den inbreng in de n.v. door deskundigen 196. 
Correctieposten op de balans 247. 
D 
Dagelijksch bestuur 71 e.v. 
Debiteuren (op de balans) 241. 
Décharge 116 e.v. 
Décharge (voorwaardelijk) 117. 
Deelnemingen in andere ondernemingen 237 e.v. 
,, ,, ,, „ (waardeering) 239, 240. 
Departementale opvattingen 17, 64, 72, 78, 125, 130, 266, 325. 
Derden te goeder trouw 142 e.v. 
Directeur general 183. 
Director 11, 77, 94, 155, 179, 188, 205, 215, 226, 228, 278, 309, 
310. 
Disagio 
op aandeelen 245. 
op obligaties 245, 274. 
Dividend- en Tantièmebelasting 39. 
Dochtermaatschappij 238 e.v., 274. 
Doppelter Höchstsatz 219, 
Dubbel Boekhouden 212, 213, 215, 232. 
Duitsche recht 10, 13, 14, 15, 17, 19, 35, 41, 42, 43, 58, 76, 
80, 92, 103, 113, 123, 156, 178, 183, 201, 203, 204, 215, 219, 
225, 228, 273 e.v., 292, 313, 322. 
E 
Eenigerlei voordeel bij oprichting n.v. (begrip) 199. 
Effectendepot aandeelhouders 247. 
Effectenportefeuille 219. 
Eigen kapitaal der n.v. 248 e.v. 
Engelsche recht 10, 11, 13, 14, 15, 20, 42, 76, 80, 94, 104, 107, 
153 e.v., 179, 204, 205, 215, 226, 228, 277, 292, 315, 322. 
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Enkel Boekhouden 211, 213. 
„ „ (uitgebreid) 314, 
External position 153 e.v. 
Extra comptabele balans. Zie balans. 
F 
Fictieve dividenden 158, 291, 
Fictieve winsten 317. 
Fixed assets 278. 
Floating assets 278. 
Fondsen personeel 270. 
Formaliteiten (overtreding van). Zie bestuur, 
Formblatter 274. 
Fransche recht 11, 13, 14, 15, 17, 20, 29, 35, 41, 42, 43, 59, 
76, 78, 80, 93, 103, 107, 113, 156, 159, 178, 182, 201 e.v., 
225, 228, 272, 291, 315. 
Fraus legis 200, 250. 
G 
Gebouwen (op de balans) 233. 
Gebundene Aktien 273. 
Gedelegeerd commissaris. Zie commissaris. 
Gefabriceerde goederen (waardeering) 221. 
Geheime reserve. Zie reserve. 
Geschaftsbericht 273. 
Gesellschaft mit beschrankter Haftung 3. 
Goed koopmansgebruik 199, 224, 236, 319. 
Going concern 199, 216, 217, 223, 281, 321, 
Goodwill 200, 204, 246, 274, 278, 
Grootboek der dubbele methode 214, 
Gründung 196, 203, 204, 
„ (qualifizierte) 313, 
H 
Handelingsbevoegdheid company 153, 
Handelsmerken (op de balans) 237. 
Handelsregister 54, 206, 211. (Zie ook: Publicatie). 
Handelsvoorraad (waardeering) 220. 
Historische kostprijs 323. 
Holding Company 278. 
Hoofdelijke aansprakelijkheid. (Zie ook: Bestuur, Commissaris). 
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I 
Immaterieele zaken 200. 
Inbreng in een n.v. 196 e.v. 
Inbreng van een organisatie in een n.v. 200. 
Inbreng van een zaak in een n.v. 199. 
Incomptabiliteiten voor den bestuurder 15, 28. 
„ „ volgens statuten 28. 
Incourante fondsen 243. 
Incourante goederen (waardeering) 222. 
Indoor management 155. 
Ingekochte eigen aandeelen 249 e.v. 
Op de balans 251 e.v. 
Verschil met ongeplaatste aandeelen 251, 
Waardeering 253 e,v, 
Inkoop eigen aandeelen 249, 273, 274, 
Intra comptabele balans. Zie balans, 
Intra vires 154 e,v, 
Intrinsieke waarde 239, 
Inventaris (algemeen) 216, 223, 273. 
Beknopte 316. 
Klad-inventaris 316. 
Net-inventaris 316. 
Uitgebreide inventeuris 316, 
Inventarisatie 114. 
J 
Jaarrekening 137, 273. 
„ in verband décharge 118, 122. 
„ n.v. (verschil ingediende en vastgestelde) 284. 
„ van de besloten n.v. 229 e.v. 
Jaarverslag n.v. 211 e.v., 226. 
K 
Kamer van Koophandel 146. 
Kunstfouten 87 e.v., 305. 
L 
Latente waarden 246. 
Levensverzekeringbedrijf 219, 321, 
Liquidateuren 208. 
Liquidatie-principe 217. 
Liquidatie-saldo 38. 
Liquiditeiten van de eerste orde 242. 
Liquiditeitspositie n.v. 127, 232, 247, 319, 
M 
Machines en toestellen (op de balans) 236, 237, 
Managing director 11, 95, 
Matigingsrecht 90, 97, 100, 133, 
Medisch tuchtrecht 129, 
Memorandum of Association 80, 94, 154, 
Memorandum (verhouding tot ,,Articles") 153 e,v. 
Ministerieele verklaring van geen bezwaar 9, 25 (n, 15), 140, 153, 
195, 206, 
Moedermaatschappij 237 e,v,, 274, 323, 
Monopolie-positie 237, 
N 
Natuurlijk persoon 4, 
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STELLINGEN 
1. Art. 41b W. V. K. opent voor de n.v. de mogelijkheid om het 
aandeelenkapitaal te verminderen, mits een reserve wordt ge-
creëerd tot een even hoog bedrag als dat, waarmede het aan-
deelenkapitaal is verminderd. 
2. Het is noodzakelijk bij de n.v.en een strenge onderscheiding 
te maken tusschen organen en vertegenwoordigers. 
3. Een transactie, door de directie der n.v. aangegaan in strijd 
met de wet of met de statuten der n.v., is voor de n.v. niet 
verbindend. 
4. Volgens art. 47b K. is de derde, in het algemeen, slechts dan 
te goeder trouw, indien hij de statuten der n.v., met welker 
orgaan hij handelt, heeft geraadpleegd. 
5. Art. 1416a B. W. i^ hd ter fine opent ten onrechte de moge-
lijkheid, dat de nemer van een aandeel of obligatie (eventueel 
certificaten dezer stukken) zijn indirect geleden schade kan 
afwentelen. 
6. Het arrest van den Hoogen Raad van 30 Mei 1930 (N. J. 1930, 
blz. 945) inzake compensatie door den eersten hypotheekhou-
der van zijn andere vorderingen dan de door eerste hypotheek 
gedekte met de opbrengst van het uitgewonnen onroerend 
goed, heeft geenszins tot gevolg, dat dit de rechten aantast 
van andere hypotheeknemers op het uitgewonnen onroerend 
goed. 
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7- De pandnemer, van wien sprake is in art. 1198 1.1. B. W., moet 
te goeder trouw zijn. 
8. De ruime interpretatie van den Hoogen Raad inzake de 
natuurlijke verbintenis (Arrest van 12 Maart 1926, N. J. 
1926, blz. 777 en Arrest van 4 Mei 1932, N . J. 1933, blz. 383) 
is van groote beteekenis voor het belastingrecht. 
9. Bij onteigening van een gebouw, waarin een bedrijfshuishou-
ding is gevestigd, moet de bedrijfsschade wegens den door de 
onteigening ontstanen stilstand van het bedrijf en dergelijke 
schadefactoren, worden berekend op basis van de bruto-
winst en niet — zooals veelal plaats heeft — op basis van de 
netto-winst. 
10. De rechtsverhouding tusschen leeraren bij het V. H. en M. O. 
en de rechtspersoonlijkheid bezittende — door de Overheid 
gesubsidieerde — vereeniging, die hen benoemde, is arbeids-
overeenkomst, echter geregeerd door bijzondere bepalingen, 
waardoor zij een positie krijgen gelijkende op die van 
ambtenaren (vgl. vonnis Kantongerecht Amsterdam, 3 Mei 
1934, N . J. 1935, blz. 1228). 
Zoodra zulke leerkrachten niet meer instemmen met, of zich 
niet gedragen in overeenstemming met doel en grondslag der 
vereeniging, kunnen zij ontslagen worden. 
11. Ten onrechte beweert Mr. E. J. M. van Lier (Naamlooze 
Vennootschap, 5* Jaargang, blz. 326 e. v.), dat de accountant, 
die met opzet een valsch accountantsrapport betreffende de 
n.v. uitbrengt aan commissarissen of de algemeene vergade-
ring van aandeelhouders dezer n.v., niet strafbaar is volgens 
art. 225 W . V. Str. 
12. Het verkoopen beneden kostprijs (beter reproductieprijs) is 
een misdrijf bedoeld in art. 341, sub 2, W . v. Str. Jure consti-
tuendo ware dit artikel ook geldigheid te geven buiten 
faillissement. 
13. Het in 1935 vanwege de Regeering genomen Hypotheek-
commissiebesluit en de in dat jaar voorbereide wettelijke 
XIV 
bepalingen op het gebied van hypotheken en onroerende 
goederen hebben het gevoel der rechtszekerheid geschokt en 
den rentevoet doen stijgen. 
14. Devaluatie van de rekeningseenheid voor Nederland zal in 
veel gevallen onrechtvaardig werken. Daarenboven is het 
twijfelachtig of het een opleving van het economische leven 
tot gevolg zal hebben. 
15. De algemeen toegepaste rationalisatie in de bedrijfshuishou-
dingen zal op den duur verhooging van de algemeene volks-
welvaart tot gevolg hebben. 
16. Ten onrechte heeft zoowel de Staatscommissie tot wettelijke 
regeling van het accountantswezen van 1918 (Ontwerp van 
Wet art. i), als die van 1928, aan anderen dan registerac-
countants de vrijheid gelaten den titel van accountant te 
voeren. 

